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Saham merupakan insturmen investasi yang sangat popular di era saat ini.Terlebih lagi 
saham dapat memberikan keuntungan yang sangat besar dibanding dengan instrumen 
investasi lainnya.Namun saham juga tidak terlepas dari yang namanya resiko investasi.Oleh 
sebab itu perlu dilakukan berbagai strategi sebelum melakukan pembelian saham agar dapat 
terhindar dari resiko berinvestasi saham. Salah satu strategi yang dapat dilakukan adalah 
menganalisis fundamental perusahaan dengan melakukan penilaian rasio keuangan 
perusahaan dan penilaian harga wajar saham dengan metode Price Earning Ratio (PER) 
dan Price to Book Value (PBV) guna mengetahui apakah harga saham tersebut dalam posisi 
undervalued (murah) atau overvalued (mahal) sehingga dapat diambil keputusan investasi 
yang tepat. 
Dari latar belakang diatas memiliki permasalahan yaitu bagaimanakah hasil analisis 
fundamental perusahaan kontruksi ?,Bagaimanakah hasil penilaian harga saham perusahaan 
konstruksi dengan menerapkan metode Price Earning Ratio dan Price to Book Value 
?Bagaimanakah hasil keputusan investasi yang harus diambil investor ?sedangkan tujuan 
penelitian ini adalah untuk mengetahui bagaimana hasil analisis fundamental perusahaan 
konstruksi serta penilaian harga saham dengan metode PER dan PBV perusahaan 
konstruksi dan untuk mengetahui bagaimana keputusan investasi yang harus diambil 
investor.   
Metode penelitian yang digunakan dalam penilitian ini adalah deskriptif kuantitatif. 
Penentuan sampel dalam penelitian ini menggunakan teknik Sampling Purposivedengan 
kriteria perusahaan konstruksi yang konsisten terdaftar di DES dan membagikan dividen 
kepada pemegang sahamnya dari tahun 2015-2017, maka diperoleh 4 sampel perusahaan 
yaitu ADHI, PTPP, WIKA, dan TOTL.. Teknik pengumpulan data menggunakan analisis 
dokumentasi. Dan teknik analisis data menggunakan perhitungan manual dengan 
menggunakan rumus rasio keuangan TATO, ROE, EPS,CR,DER, DPR, dan rumus 
penilaian harga saham PER dan PBV.  
Hasil yang diperoleh dalam penelitian ini menjelaskan bahwa, berdasarkan metode 
PER kondisi harga saham ADHI dan PTPP dalam kondisi overvalued, sehingga keputusan 
investasi yang tepat dengan menjual saham tersebut. Sedangkan untuk harga saham TOTL 
dalam keadaan undervalued sehingga keputusan investasi yang tepat dengan membeli 
saham tersebut dan untuk harga saham WIKA dalam keadaan fair sehingga keputusan 
investasi yang tepat dengan menahan saham tersebut. Untuk metode PBV diperoleh hasil 
bahwa harga saham ke empat perusahaan tersebut dalam keadaan overvalued. Namun 
saham TOTL dan WIKA masi layak untuk dibeli karena fundamental ke dua perusahaan 
tersebut paling baik.Berdasarkan hasil analisis Peraturan Bapepam-LK NoMOR II.K.1 
Tahun 2012 tentang Kriteria dan Penerbitan Daftar Efek, memberikan hasil bahwa kegiatan 
masing-masing ke empat perusahaan konstruksi tersebut tidaklah bertentangan dengan 
prinsip islam.Serta hasil keputusan investasi tersebut, bukanlah spekulasi dan manipulasi. 
Kata Kunci: Saham, Analisis Fundamental, Penilaian Saham, Keputusan Investasi, 
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A. Penegasan Judul 
Untuk memberikan gambaran yang jelas dan untuk menghindari 
kesalahpahaman dalam memahami skripsi yang berjudul “ANALISIS 
FUNDAMENTAL PERUSAHAAN SERTA PENILAIAN SAHAM DENGAN 
METODE PRICE EARNING RATIO (PER) DAN PRICE TO BOOK VALUE (PBV) 
DALAM RANGKA MENILAIHARGA WAJAR SAHAM DAN KEPUTUSAN 
INVESTASI (STUDI PADA PERUSAHAAN KONSTRUKSI BANGUNAN 
YANG TERDAFTAR DI DAFTAR EFEK SYARIAH (DES)  PERIODE 2015-
2017)”, penulis perlu memberi penegasan dari pengertian istilah judul skripsi 
tersebut, sebagai berikut : 
1. Analisis 
Analisis adalah aktivitas yang memuat sejumlah kegiatan seperti mengurai, 
membedakan, memilah sesuatu untuk digolongkan dan dikelompokkan kembali 
menurut kriteria tertentu kemudian dicari kaitannya dan ditafsirkan maknanya. 
Dalam pengertian yang lain, analisis adalah sikap atau perhatian terhadap 
sesuatu (benda, fakta, fenomena) sampai mampu menguraikan menjadi bagian-




 Analisis dapat juga diartikan sebagai kemampuan memecahkan atau 
menguraikan suatu materi atau informasi menjadi komponen-komponen yang 
lebih kecil sehingga lebih mudah dipahami.1 
Dari pengertian analisis di atasdapat disimpulkan bahwa, analisis adalah 
sekumpulan aktivitas dan proses. Salah satu bentuk analisis adalah merangkum 
sejumlah besar data yang masih mentah menjadi informasi yang dapat 
diinterpretasikan. Semua bentuk analisis berusaha menggambarkan pola-pola 
secara konsisten dalam data sehingga hasilnya dapat dipelajari dan 
diterjemahkan dengan cara yang singkat dan penuh arti. 
2. Fundamental 
Analisis fundamental adalahanalisis yang melibatkan penggunaan laporan 
keuangan saat ini dan masa lalu guna untuk mengetahui kondisi keuangan suatu 
perusahaan2. Di dalam kamus besar bahasa indonesia. Fundamental 
berhubungan dengan landasan pokok sebuah ideologi. Tapi dalam sehari-
harinya, banyak orang yang mengerti fundamental sebagai suatu hal yang 
                                                             
1PengertianAnalisis” (On-line), diakses di:    http://www.pengertianahli.com/2014/08/pengertian-
analisis-apa-itu-analisis.htm pada tanggal 22 febuari 2018 pukul 08.32. 
2Fajar Fuady, ”Analisis Fundamental Saham Perusahaan Sektor Barang Konsumsi di Indeks Saham 
Syariah Indonesia (ISSI) dengan Metode Top Down Analysis”, (Skripsi Program S1 Fakultas Syariah dan 





berhubungan dengan ekonomi, meliputi dividen payout, price earning ratio, 
pertumbuhan pendapatan per saham dan lainnya.3 
3. Kewajaran 
Kewajaran adalah biasa sebagaimana adanya tanpa tambahan apa pun, 
menurut keadaan yang ada, sebagaimana mestinya.4 
4. Keputusan 
Keputusan adalah dapat dianggap sebagai suatu hasil atau keluaran dari 
proses mental atau kognitif yang membawa pada pemilihan suatu jalur tindakan 
di antara beberapa alternatif yang tersedia. Setiap proses pengambilan 
keputusan selalu menghasilkan satu pilihan final. Keputusan dibuat untuk 




                                                             
3Rocket Manajemen, ”Pengertian Fundamental” (On-line), diakses di:http:/ 
rocketmanajemen.com/definisi-fundamental/ pada tanggal 22 Febuari pukul 08.47. 
4 KBBI, “Apa Arti Kata Wajar” (On-line), diakses di: https://kbbi.web.id/wajar pada tanggal 22 
Febuari 2018 pukul 08.54. 
5 Wilkipedia, “Pengambil Keputusan” (On-line), diakses di: 




B. Alasan Memilih Judul 
Adapun yang menjadi alasan penulis memilih dan menetapkan judul ini : 
1. Alasan Objektif 
Investasi sahammenjadi salah satu instrumen investasi yang paling 
digemari saat ini, hal ini dikarenakan, investasi saham dapat memberikan 
keuntungan yang jauh lebih besar dibanding instrumen investasi lainnya. 
Namun dibalik besarnya keuntungan yang dapat diperoleh dari invetasi saham, 
tentu saja terdapat risiko yang tidak kalah besar. Bahkantelah banyak pihak 
yang mencoba keberuntungan dengan berinvestasi saham, namun akhirnya 
menelan kerugian. Kerugian yang didapatkan dalam seharinya bahkan bisa 
mencapai puluhan persen.Kerugian ini dapat terjadi karena, kurangnya 
pengetahuan investor dalam meminimalisir resiko kerugian.Sedangkan, dalam 
berinvestasi saham tidak hanya sekedar menyertakanmodalke dalam suatu  
perusahaan. Namunperlu dilakukan berbagai macam analisis untuk mengetahui 
kinerja perusahaan tersebut, terutama analisis fundamental perusahaan. Dengan 
mengetahui fundamental perusahaan, investor dapat menilai kinerja perusahaan 
tersebut.Sehingga, pengambilan keputusan investasi dapat dilakukan dengan 
benar dan risiko dalam berinvestasi saham dapat diminimalisir.Tetapi, jika 
investor tidak mengetahui fundamental perusahaan, maka keputusan yang 




2. Alasan Subjektif 
a. Penulis percaya dapat menyelesaikan skripsi ini, karenatersedianya sumber 
data dan literatur. 
b. Judul skripsi ini diambil, karena sesuai dengan bidang yang sedang 
didalami oleh penulis.   
 
C. Latar Belakang 
Sebagaimana kebutuhan masa depan yang sulit diprediksi, menuntut seseorang 
untuk merencanakan masa depan guna mendapatkan kehidupan yang lebih baik. 
Investasi merupakan salah satu cara yang dapat dilakukan seseorang guna 
mendapatkan kehidupan yang lebih baik. 
Para pakar investasi menyebut era sekarang sebagai era investasi tanpa batas 
ruang dan waktu, ini adalah masa dimana orang bisa melakukan koneksi hubungan 
kapan dimanapun. Bisnis telah hidup dengan rotasi 24 jam. Dan perkembangan 
teknologi dan informasi yang begitu pesat telah mendorong serta ilmu investasi ikut 




                                                             




Dalam aktivitasnya, investasi pada umumnya dikenal dengan dua bentuk yaitu: 
1. Real Investment, yakni investasi nyata yang secara umum melibatkan asset 
berwujud, seperti tanah, mesin-mesin, atau Pabrik.  
2. Financial investment, yakni investasi keuangan yang melibatkan kontrak 
tertulis, seperi saham biasa (common stock), dan obligasi (bond). 
Pada dua bentuk investasi ini William F. Sharpe, et all., menegaskan bahwa, 
pada perekonomian primitif hampir semua investasi lebih kepada investasi 
nyata.Sedangkan pada perekonomian moderen, lebih banyak dilakukan investasi 
keuangan..7 
Salah satu bentuk investasi yang dapat dilakukan dalam perekonomian modern 
ini adalah menanamkan modal pada perusahaan yang dapat dilakukan di pasar 
modal.  
Pasar modal merupakan salah satu sarana untuk menghimpun sumber dana 
jangka panjang yang tersedia di masyarakat. Pasar modal pada hakekatnya adalah  
pasar yang tidak berbeda jauh dengan pasar tradisional, dimana ada pedagang, 
pembeli, dan juga ada tawar menawar harga. Keberadaan pasar modal memiliki 
peran besar bagi perekonomian suatu negara, karena pasar modal dapat diartikan 
sebagai sebuah wahana yang mempertemukan pihak yang membutuhkan dana 





(emiten) dengan pihak yang menyediakan dana (investor) sesuai dengan aturan yang 
ditetapkan. 
Pasar modal merupakan salah satu alternatif investasi yang cukup menjanjikan, 
meskipun investasi tidak dapat terlepas dari risiko yang mungkin dihadapi.Pasar 
modal sering dijuluki high risk, high return,artinya, semakin tinggi risiko yang akan 
diterima, maka semakin tinggi pula tingkat pengembaliannya.Pasar modal 
menyediakan banyak sekali berbagai macam instrumen investasi yang dapat dipilih 
oleh investor. Namun, salah satu instrumeninvestasi yang paling digemari oleh 
investor di pasar modal yaitu instrumeninvestasi saham.   
Saham dapat didefinisikan sebagai tanda penyertaan modal seseorang atau 
pihak (badan usaha) dalam suatu perusahaan atau perseroan terbatas. Dengan 
menyertakan modal tersebut, maka pihak tersebut memiliki klaim atas pendapatan 
perusahaan8. Sedangkan perusahaan yang akan  mengeluarkan saham disebut 
dengan perusahaan gopublic, yaitu perusahaan yang siap untuk melakukan 
penawaran saham perdana.  
Biasanya, alasan perusahaan melakukan go publicdikarenakan, perusahaan 
membutuhkan tambahan modal. Yang mana, modal yang diperoleh akan digunakan 
                                                             




perusahaan untuk melakukan ekspansi atau membayar sebagian utang yang telah 
jatuh tempo.9 
PT Bursa Efek Indonesia (BEI) merupakan pihak yang berfungsi untuk 
mempertemukan investor dengan perusahaan yang akan melakukan penjualan 
saham nya (emiten) di pasar modal. Selain berfungsi mempertemukan antara pihak 
investor dan emiten, BEI juga berfungsi menjaga ketertiban dan keberlangsungan 
aktivitas pasar saham10. Sehingga dapat disimpulkan, BEI adalah pihak yang 
bertanggung jawab secara penuh dalam melakukan pengelolaan pasar modal di 
indonesia baik yang konvensional maupun syariah. 
Dalam pasar modal syariah, terkait dengan transaksi jual beli saham 
dilaksanakan sesuai dengan ketentuan syariah islam, termasuk didalamnya saham-
saham yang diperjual belikan harus memenuhi segala persyaratan dan kualifikasi 
untuk bisa dikatagorikan sebagai saham syariah. Saham-saham yang dikatagorikan 
saham syariah akan masuk kedalam Daftar Efek Syariah (DES).  
DES pertama kali diluncurkan pada tanggal 12 september tahun 2007 oleh 
Bapepam-LK dengan terbitnya peraturan Bapepam dan LK Nomor II.K.1 tentang 
Kriteria dan Penerbitan Daftar Efek Syaria.11 DES memuat saham-saham dari 
perusahaan yang kegiatan usahanya tidak mengandung hal-hal yang bertengangan 
                                                             
9 Ellen May, Smart Trader Rich Investor (Jakarta: PT Gramedia Pustaka Utama, 2016),h.221-222. 
10Ibid.h.86. 
11  Andri Soemitra, Masa Depan Pasar Modal Syariah di Indonesia (Jakarta : Prenamedia  Group, 




dengan prinsip syariah, misalnya perjudian, jasa keuangan ribawi atau produksi 
barang haram. Serta dari sisi kondisi keuangan, perusahaan yang termasuk 
perusahaan yang memiliki total utang berbasis bunga dibanding total aset tidak 
lebih dari 45% serta pendapatan nonhalal dibanding total pendapatan tidak lebih 
dari 10%12. Hal ini telah dimuat dalam Peraturan Nomor II.K.1 tetang Keputusan 
Bapepam-LK Nomor: KEP-208/BL/2012.  
Sardjito mengatakan bahwa, DES merupakan panduan investasi bagi pihak 
pengguna DES, seperti manajer investasi pengelola reksadana syariah, asuransi 
syariah, dan investor yang mempunyai keinginan untuk berinvestasi pada portofolio 
efek syariah. DES juga bisa dimanfaatkan sebagai referensi bagi penyedia indeks 
syariah, seperti PT Bursa Efek Indonesia yang menerbitkan Jakarta Islamic Index 
(JII) dan Indeks Saham Syariah Indonesia (ISSI)13.  
Perkembangan pasar modal syariah Indonesia bisa terlihat dari pergerakan 
Jakarta Islamic Index (JII) dan Indonesia Sharia Stock Index (ISSI). Sekadar 
informasi, JII adalah indeks saham syariah pertama Indonesia yang dibentuk pada 3 
Juli 2000, Sementara itu, ISSI diluncurkan pada tanggal 12 Mei 2011.  JII memiliki 
kapasitas lebih kecil dibanding ISSI, karena JII hanya memuat 30 saham. Sementara 
                                                             
12 Validnews.co, ”Masih Banyak Potensi Berkah di Pasar Modal Syariah” (On-line), diakses di: 
http://validnews.co/Masih-Banyak-Potensi-Berkah-di-Pasar-Modal-Syariah-efk pada tanggal 23 Febuari 2018 
pukul 10.42. 
13 Tempo, “ Jumlah Daftar Efek Syariah tahun 2016 meningkat” (On-line), diakses di: 
https://bisnis.tempo.co/read/823742/jumlah-daftar-efek-syariah-periode-ii-2016-meningkat pada tanggal  23 




ISSI per update terakhir pada 16 Januri 2018 memuat sebanyak 366 saham 
syariah14. Namun dalam hal predikat, JII lebih unggul dibanding ISSI sebab saham-
saham yang ada di JII merupakan saham syariah yang memiliki liquiditas paling 
baik di pasar modal syariah yang dipilih oleh OJK dan DSN-MUI. Sehingga 
investor lebih memilih JII sebagai alternatif mereka dalam memilih saham syariah. 
Investasi saham baik syariah maupun konvensional dapat memberikan imbal 
hasil yang sangat besar apabila dilakukan dengan strategi yang benar dan disiplin 
tinggi. Sebaliknya, investasi saham juga sangat berisiko apabila dilakukan tidak 
dengan hati-hati. Mendapatkan imbal hasil diatas 50% pertahun adalah hal yang 
sangat mungkin terjadi dalam investasi saham, terlebih ketika kecenderungan harga 
saham sedang naik.15 
Pada tahun 2016, menurut catatan Bursa Efek Indonesia, dari kenaikan Indeks 
Harga Saham Gabungan (IHSG) yang sebesar 15,32%, menghasilkan keuntungan 
atau cpital gain 148 trilliun rupiah, plus dari total dividen sepanjang tahun ssebesar 
40 trillium rupiah dan bunga dari surat hutang atau obligasi, baik milik pemerintah 
maupun korporasi sebesar 27 trillliun rupiah, dibayarkan kepada investor lokal, atau 
total tidak kurang 215 trilliun rupiah dikontribusikan pasar modal kepada para 
investornya, sehingga menambah kekayaan investornya.  
                                                             
14 PT Bursa Efek Indonesia, “Indeks Saham Syariah” (On-line),  diakses di: http://www.idx.co.id/id-
id/beranda/informasipasar/daftarefek/indekskonstituen.aspx pada tanggal 24 Febuari 2018 pukul 11.08. 




Disisi lain negri ini masih terus menyimpan potensi begitu besar di masa yang 
akandatang. Beberapa lembaga internasional bahkan memprediksi Indonesia akan 
menjadi negara dengan kekuatan ekonomi terbesar ke-5 di dunia pada tahun 2030 
dan ke-4 pada tahun 2050.16 
Meskipundalam beinvestasi saham dapat memberikan keuntungan yang sangat 
besar kepada para investor, namun sampai saat ini, jumlah investor asing masih 
terbilang cukup besar di pasar modal Indonesia. Hal ini dibuktikan dengan porsi 
kepemilikan saham di Bursa Efek Indonesia baik saham konvensional maupun 
syariah yang dimuat dalam catatan Kustodian Sentral Efek Indonesia pada tahun 
2017 dimana jumlah kepemilikan efek asing di pasar modal Indonesia sebesar 
45,50% dan jumlah kepemilikan efek lokal di pasar modal Indonesia sebesar 
54,50%. Bahkan pada tahun 2015 pasar modal Indonesia didominasi oleh para 
investor asing dengan kepemilikan efek 64 %.Sedangkan investor lokal hanya 
memegang kepemilikan 36 %.17 
Banyaknya jumlah investor asing di pasar modal Indonesia menandakan bahwa, 
masih banyaknya masyarakat Indonesia yang belum berinvestasi di pasar modal. 
Salah satu faktor tersebut adalah masih banyak masyarakat Indonesia yang belum 
mengetahui manfaat dan caradalam berinvestasi saham, terutama cara dalam 
mengatasi kerugian ketika berinvestasi saham. Hal ini sesuai dengan apa yang 
                                                             





disampaikan oleh Nicky Hogan selaku mantan Direksi Pengembangan di BEI. 
Beliau pernah mengatakan bahwa, masih banyak masyarakat Indonesia yang tidak 
berinvestasi saham, dikarenakan takut mengalami kerugian ketika berinvestasi 
saham.18Padahal dalam berinvestasi saham, ada berbagai cara yang dapat digunakan 
ketika ingin mengatasi kerugian. Salah satu cara tersebut adalah dengan melakukan 
analisis saham.  
Ada beberapa analisis yang dapat digunakan oleh investor agar dapat terhindar 
dari kerugian.Diantaranya adalah dengan melakukan analisis teknikal dan 
fundamental. Analisis teknikal adalah  analisis sekuritas yang dalam praktiknya 
menggunakan grafik harga dan volume perdagangan di waktu lalu. Sedangkan  
analisis fundamental merupakan analisis yang didasarkan pada suatu anggapan 
bahwa tiap-tiap saham memiliki nilai intrinsik, yaitu nilainyata suatu saham yang 
ditentukan oleh beberapa faktor fundamental perusahaanseperti aktiva, pendapatan, 
dividen dan prospek perusahaan. Hasil estimasi nilai intrinsik kemudian 
dibandingkan dengan harga pasar sekarang.19 
Analisis fundamental lebih banyak digunakan oleh para investor dibanding 
dengan analisis teknikal.Karena analisis fundamental dianggap memiliki 
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perhitungan yang lebih mudah dipahami dan informasi yang diperoleh lebih akurat 
dengan melihat kondisi perusahaan tersebut.20 
Selain melakukan analisis fundamental, investor juga dapat melakukan 
penilaian harga saham perusahaan guna mengetahui apakah harga saham tersebut 
telah dalam kondisi mahal atau tidak.Dalam penilaian harga saham, terdapat 
berbagai macam metode yang dapat digunakan, salah satu nya adalah metode Price 
Earning Ratio (PER) dan Price to Book Vakue (PBV). 
Metode PER dan PBV merupakan metode yang sering digunakan oleh para 
investor dalam menilai harga pasar saham (market price). Karena kedua metode ini 
termasuk salah satu ukurandasar dalam melakukan penilaian harga saham.21 
Dalam berinvestasi, seorang muslim dituntut untuk berinvestasi yang halal. 
Artinya, selain menilai fundamental dan harga saham dari perusahaan, investor 
muslim juga harus memperhatikan sektor bisnis dari perusahaan tersebut. Apakah 
bertentangan dengan prinsip islam atau tidak. Karena sangat disayangkan, ketika 
keuntungan yang diperoleh dari hasil investasi tidaklah halal.Disebabkan, 
perusahaan tempat berinvestasimerupakan perusahaan yang bergerak pada sektor 
yang dilarang dalam islam. 






Tetapi dengan adanya Daftar Efek Syariah (DES) yang memuat daftar saham-
saham syariah, menjadi kenyamanan bagi investor muslim dalam berinvestasi 
saham. Karena, perusahaan yang sahamnya masuk kedalam DES merupakan, 
perusahaan yang dalam kegiataan oprasional maupun non oprasionalnya tidak 
bertentangan dengan prinsip islam. Dalam hal ini, salah satu perusahaan yang 
masuk ke dalam DES dan tidak bertentangan dengan prinsip islam yaitu perusahaan 
yang bergerak pada sektor konstruksi. 
Perusahaan konstruksi merupakan perusahaan yang kegiatan hasil ahirnya 
berupa bangunan/konstruksi yang menyatu dengan lahan tempat kedudukannya, 
baik digunakan sebagai tempat tinggal atau sarana kegiatan lainnya. Hasil kegiatan 
tersebut antara lain, bangunan gedung, jalan, jembatan, rel dan jembatan kereta api, 
terowongan, bangunan air dan drainase, bangunan sanitasi, landasan pesawat 
terbang, dermaga, bangunan pembangkit listrik, transmisi, distribusi dan bangunan 
jaringan komunikasi.22 
Sektor konstruksi merupakan salah satu sektor industri di Indonesia yang sangat 
berpotensial sebagai tempat berinvestasi.Hal ini dikarenakan, Indonesia merupakan 
salah satu negara yang sedang berkembang. Sehingga, untuk kebutuhan jasa 
konstruksi di Indonesia akan terus mengalami peningkatan, seiring dengan 
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dilakukan nya pembangunan infrastruktur baik yang dilakukan oleh pihak 
pemerintah maupun pihak swasta.  
Bahkan dalam Anggaran Pendapatan Belanja Negara atau APBN yang di 
keluarkan oleh pemerintah, Diperoleh data bahwa, untuk anggaran infrastruktur, 
selalu mengalami peningkatan dari tahun 2015-2017. Yang mana, anggaran 
infrasturktur pada tahun 2015 sebesar 14,2 Triliun, 2016 sebesar 15,2 Triliun, dan 
2017 sebesar 18,6 Triliun.23 
Dengan semakin meningkatnya anggaran infrastruktur,  menandakan bahwa, 
Indonesia benar-benar fokus dalam melaksanakan pembangunan infrastruktur guna 
terjadi nya pemerataan pembangunan ekonomi disetiap wiliyah. Ini menjadi 
sentimen positif bagi perusahaan konstruksi, karena sebagai perusahaan yang 
bergerak dalam jasa pembangunan infrastruktur, akan selalu memperoleh 
permintaan dari pasar, terutama dari pihak pemerintah, guna terjadinya pemerataan 
infrastruktur diseluruh wilayah Indonesia.  
Berdasarkan latar belakang tersebut, peneliti tertarik untuk melakukan 
penelitian terhadap fundamental perusahaan konstruksi yang terdaftar di Daftar 
Efek Syariah (DES) secara berturut-turut dari periode 2015-2017. 
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Analisis fundamental ini dilakukan dengan menganalisis kondisi perusahaan 
yang ditinjau dari laporan keuangan perusahaan serta melakukan penilaian (valuasi) 
harga saham perusahaan.  
Penelitian ini akan dibahas dalam skripsi berjudul “Analisis Fundamental 
Perusahaan Serta Penilaian Saham Dengan Metode Price Earning Ratio (PER) dan 
Price to Book Value (PBV)Dalam Rangka Menilai Harga Wajar Saham dan 
Keputusan Invetasi (Studi Pada Perusahaan Konstruksi Bangunan Yang Terdaftar di 
Daftar Efek Syariah (DES) Periode 2015-2017). 
 
D. Rumusan Masalah 
1. Bagaimanakah hasil analisis fundamental perusahaan konstruksi  ? 
2. Bagaimanakah hasil analisis penilaian harga saham perusahaan konstruksi  
dengan menggunakan metode PER dan PBV untuk menilai kewajaran harga 
saham ? 
3. Bagaimanakah keputusan investasi yang sebaik nya diambil oleh investor dari 






E. Tujuan dan Manfaat Penelitian 
1. Tujuan 
Penelitian ini bertujuan untuk : 
a. Untuk menjabarkan bagaimana hasil analisis fundamental perusahaan 
konstruksi bangunan. 
b. Untuk menjabarkan bagaimana hasil analisis penilaian harga saham 
perusahaan konstruksi bangunan dengan menggunakan metode PER dan 
PBV untuk menilai kewajaran harga saham  
c. Untuk menjelaskan keputusan investasi apa yang harus diambil investor 
setelah melakukan analisis variabel fundamental perusahaan dan penilaian 
harga saham perusahaan. 
2. Manfaat : 
Manfaat penelitian ini adalah :  
a. Bagi Peneliti 
Penelitian ini dapat menambah pengetahuan dan wawasan terkait 
teknik dan proses analisis fundamental perusahaan. 
b. Bagi Investor 
Penelitian ini dapat dijadikan salah satu refrensi sebagai dasar 
pengambilan keputusan investasi bagi para investor yang ingin 




c. Bagi Akademisi 
Penelitian ini diharapkan dapat dipergunakan sebagai sumber rujukan 
yang berguna serta dapat memperkaya khasanah ilmu pengetehauan dalam 








A. Memahami Konsep Investasi 
Pemahaman investasi adalah hal yang sangat dasar bagi investor. Investasi 
adalah penanaman modal untuk satu atau lebih aktiva yang dimiliki dan biasanya 
berjangka waktu lama dengan harapan mendapatkan keuntungan dimasa yang akan 
datang. Dilain pihak,  menurut Tandelilin investasi adalah komitmen atas sejumlah 
dana atau sumberdaya lainnya yang dilakukan pada saat ini, dengan tujuan 
memperoleh sejumlah keuntungan di masa datang. 
Di sisi lainRelly dan Brown memberikan pengertian investasi adalah 
“investment is the current commitment of dollar for a period of time to derive future 
payment that will compensate the investor for (1) the time the funds are commited. 
(2) the expected rate of inflation, (3) the uncertainty of the future payment.”1 
Pada dasarnya investasi dalam perspektif syari’ah adalah bentuk aktif dari 
ekonomi syari’ah. Dalam islam setiap harta ada zakatnya. Jika harta tersebut 
didiamkan, maka lambat laun akan termakan oleh zakatnya. Salah satu hikmah dari 
                                                            




zakat ini adalah mendorong setiap muslim untuk menginvestasikan hartanya agar 
bertambah.2 
Investasi penting dan perlu karena: (1)  fisik tidak selamanya sehat dan kuat 
untuk bekerja, (2) harga-harga terus naik, (3) dibutuhkan dana cadangan untuk 
mengantisipasi keadaan darurat, dan (4) generasi mendatang memiliki hak atas 
warisan.3Dengan demikian investasi dilakukan oleh para pihak ditujukan untuk 
mewujudkan tujuan tertentu. 
Investasi adalah bagian dari perencanaan masa depan. Di dalam agama islam, 
setiap muslim harus merencanakan masa depannya. Perhatikan firman Allah swt:  
    َ    َ  َٱ َ  ِ     ْا  ُ َاَءٱ ْ ا  ُ   ٱ َ     َو  ٖ  َِ   ۡ َ   َ        ٞ ۡ َ  ۡ ُ َ َۡوٱ ْ ا  ُ   ٱ ۚ َ      ِنإٱ َ     َن ُ  َ ۡ َ   َِ  ۢ ُِ  َ   
“ Hai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan hendaklah 
setiap diri memperhatikan apa yang telah diperbuatnya untuk hari esok (akhirat); 
dan bertakwalah kepada Allah, sesungguhnya Allah maha mengetahui  apa yang 
kamu kerjakan.” (QS. Al-Hasyr: 18).4 
 
Mengapa perlu perencanaan ?karena masa depan adalah sesuatu yang tidak 
dapat dipastikan. Manusia tidak ada yang mengetahui apa yang akan terjadi esok 
pagi. Firman Allah swt:  
                                                             
2Muhammad, Manajemen Keuangan Syariah (Yogyakarta: UPP STIM YKPN, 2016),h.431. 
3Ibid.h.434. 




   ِنإٱ َ     ُه َ  ِۥ   ُۡ  ِٱِ  َ       ُلِ ّ َ َُوٱ  َ ۡ َۡ    ِ   َ  َُ  ۡ ََوٱ  ِم  َۡرَ ۡ    ََو ۖ  ٗ َ  ُ ِ َۡ  اَذ      ٞ ۡ َ ِير َۡ    ََو
  ِنإ ُۚت  ُ َ ٖض َأ َِّي ِ  ۢ ُ ۡ َ ِير َۡ ٱ َ     ۢ ُِ  َ  ٌ ِ  َ   
“Sesungguhnya Allah, hanya pada sisi-Nya sajalah pengetahuan tentang hari 
Kiamat; dan Dia-lah yang menurunkan hujan, dan mengetahui apa yang ada dalam 
rahim. dan tiada seorangpun yang dapat mengetahui (dengan pasti) apa yang akan 
diusahakannya besok[1187]. dan tiada seorangpun yang dapat mengetahui di bumi 
mana Dia akan mati. Sesungguhnya Allah maha mengetahui lagi maha mengenal.” 
(QS. Lukman: 34).5 
Gambaran persiapan masa depan, terkait dengan masalah ekonomi, adalah 
dicontohkan oleh Nabi Yusyf a.s., beliau mempersiapkan cadangan pangan yang 
cukup untuk menghadapi musim peceklik yang akan segera datang. Dengan 
perencanaan yang baik, cadangan pangan tersebut mampu memenuhi kebutuhan 
penduduk mesir selama tujuh tahun.Bahkan penduduk negri tetangga berdatangan 
meminta bantuan ke negri mesir.6 
Investasi merupakan salah satu usaha untuk mencari nafkah atau 
pengembangan harta demi peningkatan kualitas keuangna individu atau masyarakat 
dimasa yang akan datang. Masyarakat yang memiliki kualitas keuangan yang baik, 
berarti akan tercipta keadaan negara yang baik, serta pertumbuhan ekonomi yang 
semakin baik pula. Konsep ini sesuai dengan apa yang dijelaska oleh Ibnu Khaldun 
dalam kitab Muqaddimahnya, sebagai berikut: 
 
                                                             





1. Kekayaan tidak akan bertambah bila ditimbun atau ditumpuk (tidak 
dimafaatkan). 
2. Kekayaan akan tumbuh dan bertambah bila diugunkan seluruhnya untuk 
kesejahtraan masyarakat, memenuhi hak-hak masyarakat, serta untuk 
mengurangi penderitaan masyaratakat. 
3. Penggunaan kekayaan bagi masyarakat akan membuat keadaan masyarakat 
semakin baik. 
4. Kondisis masyarakat yang semakin baik akan memperkuat negara, sehingga 
negara menjdi makmur. 
5. Negara yang kuat dan makmur akan memiliki kedaulatan dan disegani oleh 
negara tetangganya.7 
B. Pasar Modal Syariah 
1. Definisi Pasar Modal Syariah 
Keberdaan pasar modal dalam suatu perekonomian negara memiliki 
peranan yang cukup penting. Karena pasar modal dapat melakukan transfer 
dana-dana dari unit ekonomi yang surplus kepada unit ekonomi yang defisit. 
Sebagai lembaga keuangan, pasar modal menjalankan fungsi intermediasi 





antara pemilik dana dan para investor. Melalui pasar modal, potensi dana yang 
ada dimasyarakat dapat dimobilisasikan dan dialokasikan untuk pembiayaan 
proyek investasi.8 
Pasar modal sangat diperlukan dalam rangka memobilisasi sumber daya 
yang dibutuhkan untuk membiayai proyek pembangunan di negara-negara 
muslim. Namun lingkungan kerja di pasar modal konvensional yang selama ini 
berkembang tidak semuanya kondusif bagi sistem keuangan islam, karena 
adanya penggunaan tingkat suku bunga dan tingginya unsur spekulasi di 
dalamnya. Oleh karenanya, diperlukan pasar modal yang sesuai bagi kondisi 
sosial ekonomi umat islam yaitu memenuhi prinsip-prinsip syariah.9 
Pasar modal syariah merupakan pasar modal yang diharapkan mampu 
menjalankan fungsi yang sama dengan pasar modal konvensional, namun 
dengan kekhususan syariahnya yaitu mencerminkan keadilan dan pemerataan 
distribusi keuntungan. Setiap kegiatan pasar modal syariah berhubungan 
dengan perdagangan efek syariah, perusahaan publik yang berkaitan dengan 
efek yang diterbitkan, serta lembaga profesi yang berkaitan dengannya, dimana 
produk dan mekanisme oprasionalnya berjalan tidak bertentangan dengan 
hukum muamalat islamiah. Setiap transaksi surat berharga di pasar modal 
syariah dilaksanakan sesuai dengan ketentuan syariat islam. Pasar modal 
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syariah idealnya dikarakterisasi oleh ketiadaan transaksi berbasis bunga, 
transaksi meragukan, dan saham perusahaan yang berbisnis pada aktivitas dan 
barang haram, serta adanya upaya yang sistematis menjadikan produk syariah 
sebagai sarana mewujudkan tujuan syariah di bidang ekonomi dan keuangan.10 
Dalam pandangan islam, pasar modal harus memenuhi syarat efisiensi. 
Efisiensi yang dimaksud adalah dapat dilihat dari efektivitasnya menghimpun 
dana masyarakat dan mengalokasikan dana tersebut kepada proyek-proyek 
investasi yang dibutuhkan. Menurut Oibadullah, bahwa “untuk mencapai 
efisiensi pengalokasian ini, maka pasar modal harus beroprasi pada tingkat 
harga saham yang efisien, yang merefleksikan nilai-nilai instrinsik atau 
fundamental pada setiap waktu. Selain syarat tersebut, pasar modal juga harus 
beretika dan adil.11 
2. Peran dan Fungsi Pasar Modal Syariah 
Pasar modal sangat berperan pernting dalam meningkatkan efisiensi 
keuangan dan merupakan salah satu lembaga intermediasi keuangan yang vital 
dalam perekonomian modern. Alasan kehdiran pasar modal dalam suatu sistem 






keuangan, yakni kemampuannya dalam memindahkan dana dari unit yang 
kelebihan dana kepada unit yang kekurangan dana dalam suatu perekonomian.12 
Dalam pasar modal syariah, fungsi yang dijalankan tidak begitu berbeda 
dengan apa yang ada pada pasar modal konvensional. Namun pasar modal 
syariah memiliki kekhususan,yang mana menjadikan ajaran syariah sebagai 
parameter dalam menentukan berbagai kebijakan menjalankan operasi pasar 
modal dan pengembangan nya. Berikut fungsi yang terdapat pada pasar modal 
syariah maupun konvensional : 
a. Fungsi Saving 
Pasar modal dapat  menjadi alternatif bagi masyarakat yang ingin 
menghindari penurunan mata uang karena inflasi. 
b. Fungsi Kekayaan 
Masyarakat dapat mengembangkan nilai kekayaan dengan berinvestasi 
dalam berbagai instrumen pasar modal yang tidak akan mengalami 
peyusutan nilai sebagaimana yang terjadi pada investasi nyata, misalnya 
rumah atau perhiasan. 
c. Fungsi Likuiditas 





Instrumen pasar modal pada umumnya mudah untuk dicairkan 
sehingga memudahkan masyarakat memperoleh kembali dananya 
dibandingkan rumah dan tanah. 
d. Fungsi Pinjaman 
Pasar modal merupakan sumber pinjaman bagi pemerintah maupun 
perusahaan mebiayai kegiatannya.13 
Menurut M.M. Metwally, keberadaan pasar modal syariah selain 
menjalankan fungsi pasar modal secara umum juga memberikan manfaat lain 
bagi perekonomian nasional, yaitu: 
a. Memungkinkan bagi masyarakat berpartisipasi dalam kegiatan bisnis 
dengan memperoleh bagian dari keuntungan dan risikonya.  
b. Memungkinkan para pemegang saham menjual sahamnya guna mendapat 
likuiditas. 
c. Memungkinkan perusahaan meningkatkan modal dari luar untuk 
membangun dan mengembangkan lini produksinya. 
d. Memisahkan operasi kegiatan bisnis dari fluktuasi jangka pendek pada 
harga saham yang merupakan ciri umum pada pasar modal konvensional. 
                                                             




e. Memungkinkan investasi pada ekonomi itu ditentukan oleh kinerja 
kegiatan bisnis sebagaimana tercermin pada harga saham.14 
3. Saham Syariah 
Saham merupakan surat berharga yang bersifat kepemilikan. Artinya si 
pemilik saham merupakan pemilik perusahaan.Semakin besar saham yang 
dimilikinya, maka semakin besar pula kekuasaannya di perusahaan 
tersebut.15Adapun menurut definisi Bapepam dan LK, saham adalah sertifikat 
yang menunjukkan bukti kepemilikan suatu perusahaan, dan pemegang saham 
memiliki hak klaim atas penghasilan dan aset perusahaan.16 
Saham syariah adalah bukti kepemilikan atas suatu perusahaan yang 
memenuhi kriteria syariah.Penerbitan saham yang tidak bertentangan dengan 
prinsip syariah merupakan alternatif bagi investor yang memiliki preferensi 
berinvestasi pada instrumen penyertaan modal (ekuitas).17 
Produk saham syariah memiliki profil keuntungan dan risiko yang mirip 
dengan saham konvensional.18 Secara umum, keuntungan berinvestasi saham 
adalah memperoleh dividen, yang mana pembagian dividen ditentukan dalam 
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Rapat Umum Pemegang Saham (RUPS),19 memperoleh capital gain, yaitu 
keuntungan pada saat saham yang dimiliki tersebut dijual kembali pada harga 
yang lebih mahal.20 Berinvestasi di saham juga mengandung sejumlah 
risiko,yaitu risiko tidak ada pembagian dividen, risiko capital loss, risiko 
likuidasi, dan risiko saham delisting (dihapus) dari bursa.21 Hanya saja, saham 
syariah hanya akan membiayai kegiatan usaha yang halal dan memenuhi 
kriteria tertentu. Oleh karenanya, berinvestasi di saham syariah menjanjikan 
nilai lebih daripada saham konvensioanl.Selain itu, saham syariah berkarakter 
sektor riil dan tidak berbasis bunga sehingga relatif lebih stabil.22 
Dalam kaitan nya dengan saham syariah, DSN-MUI telah membuat Fatwa 
DSN-MUI Nomor 40/DSN-MUI/X/2003, tentang Pasar Modal dan Pedoman 
Umum Penerapan Prinsip Syariah di Bidang Pasar Modal. Yang mana dalam 
fatwa tersebut, salah satu nya menjelaskan tentang transaksi efek yang dilarang 
di pasar modal syariah yang tertuang pada bab v pasal 5 yang meliputi : 
a. Pelaksanaan transaksi harus dilakukan menurut prinsip kehati-hatian serta 
tidak diperbolehkan melakukan spekulasi dan manipulasi yang didalamnya 
mengandung unsur dharar, gharar, riba, maisir, risywah, maksiat dan 
kezhaliman.  
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b. Transaksi yang mengandung unsure dharar, ghahar, riba, maisir, risywah, 
maksiat dan kezhaliman sebagaimana dimaksud ayat 1 di atas meliputi: 
1) Najsy, yaitu melakukan penawaran palsu. 
2) Bai’ al-ma’dum, yaitu melakukan penjualan atas barang (Efek Syariah) 
yang belum dimiliki (short selling). 
3) Insider trading, yaitu memakai informasi orang dalam bentuk 
memperoleh keuntungan atas transaksi yang dilarang. 
4) Menimbulkan informasi yang menyesatkan. 
5) Margin trading,yaitu melakukan transaksi atas efek syariah dengan 
fasilitas pinjaman berbasis bunga atas kewajiban penyelesaian 
pembelian efek syariah tersebut. 
6) Ikhtikar (penimbunan), yaitu melakukan pembelian atau dan 
pengumpulan suatu efek syariah untuk menyebabkan perubahan harga 
efek syariah,dengan tujuan mempengaruhi pihak lain.23 
4. Proses Penerbitan Saham Syariah 
Dalam proses penerbitan saham syariah, Bapepam dan LK mengatur dua 
cara penerbitan saham syariah.Masing-masing saham memiliki metode 
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penerbitan yang berbeda.Pertama, “emiten syariah aktif,” yaitu saham syariah 
yang diterbitkan oleh emiten yang menyatakan bahwa kegiatan usaha serta cara 
pengelolaan usahanya dilakukan berdasarkan prinsip syariah. kedua, “emiten 
syariah pasif,” yaitu emiten yang tidak menyatakan bahwa kegiatan usaha serta 
cara pengelolaan usahanya dilakukan berdasarkan prinsip syariah.24 
a. Emiten Syariah Aktif 
Emiten syariah aktif yang hendak menerbitkan saham syariah wajib 
memenuhi seluruh kriteria dari ketentuan umum Peraturan Nomor IX.A.13. 
tentang Penerbitan Efek Syariah. Memenuhi aturan pendaftaran dan 
penerbitan efek di pasar modal, yaitu Peraturan No.IX.A.1 tentang 
Ketentuan Umum Pengajuan Pendaftaran, Peraturan No.IX.B.1 tentang 
Pedoman Mengenai Bentuk dan Isi Pernyataan Pendaftaran Perusahaan 
Publik, dan ketentuan tentang penawaran umum yang terkait lainnya.25 
Dalam prospektus yang dikeluarkan oleh emiten syariah aktif wajib 
diungkapkan sejumlah informasi tambahan, yaitu: 
1) Bahwa dalam anggaran dasar dimuat ketentuankegiatan bahwa 
kegiatan usaha serta cara pengelolaan usahanya dilakukan berdasarkan 
prinsip syarih di pasar modal. 
                                                             





2) Jenis usaha, produk barang, jasa yang diberikan, aset yang dikelola, 
akad, dan cara pengelolaan emiten atau perusahaan publik tidak 
bertentangan dengan prinsip syariah di pasar modal. 
3) Emiten atau perusahaan publik memililki anggota direksi dan anggota 
komisaris yang mengerti kegiatan yang bertentangan dengan prinsip 
syariah di pasar modal.26 
b. Emiten Syariah Pasif 
Bagi emiten syariah pasif yang tidak menyatakan bahwa kegiatan 
usaha serta cara pengelolaan usahanya tidak dilakukan berdasarkan prinsip 
syariah, maka Bapepam dan LK akan menelaah saham tersebut terlebih 
dahulu dan memasukkannya ke dalam Daftar Efek Syariah (DES) 
sepanjang tidak melakukan kegiatan usaha yang bertentangan dengan 
kriteria syariah sebagaimana disebut dalam ketentuan umum Peraturan 
IX.A.13.27 selain itu, emiten wajib memenuhi rasio keuangan tertentu, 
yaitu: 
1) Total utang yang berbasis bunga dibandingkan dengan total aset tidak 
lebih dari 45%. 
                                                             





2) Total pendapatan bunga dan pendapatan tidak hahal lainnya 
dibandingkan dengan total pendapatan usaha (revenue) dan pendapatan 
lain-lain tidak lebih dari 10%.28 
5. Penerbitan Daftar Efek Syariah 
Daftar Efek Syariah adalah kumpulan emiten yang tidak bertentangan 
dengan prinsip syariah di pasar modal, yang ditetapkan oleh Otoritas Pasar 
Modal Indonesia atau diterbikan oleh Pihak Penerbit Daftar Efek Syariah yang 
telah mendapatkan persetujuan dari Bapepam dan LK untuk menerbitkan Daftar 
Efek Syariah.29 
Dalam menerbitkan dan menelaah efek syariah, Otoritas Pasar Modal 
Indonesia dibantu oleh DSN-MUI. Kerjasama antara Bapepam dan DSN-MUI 
dimaksudkan agar pennggunaan prinsip syariah di pasar modal dalam 
menyeleksi efek yang memenuhu kriteria syariah dapat lebih optimal, 
mengingat DSN-MUI merupakan satu-satunya lembaga di indonesia yang 
mempunyai kewenangan untuk mengeluarkan fatwa yang berhubungan dengan 
kegiatan ekonomi syariah di indonesia. Hasil seleksi efek syariah yang telah 
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dilakukan oleh Otoritas Pasar Modal Indonesia dan DSN-MUI tersebut 
dituangkan ke dalam suatu Daftat Efek Syariah (DES).30 
 Efek yang dapat dimuat dalam Daftar Efek Syariah yang ditetapkan oleh 
Otoritas Pasar Modal Indonesia tertuang dalam Peraturan Nomor II.K.1 Tahun 
2012 meliputi: 
a. Efek berupa saham termasuk Hak Memesan Efek Terlebih Dahulu 
(HMETD) syariah dan waran syariah yang diterbitkan oleh emiten atau 
perusahaan publik yang menyatakan bahwa kegiatan usaha serta cara 
pengelolaan usahanya dilakukan berdasarkan prinsip syariah sebagaimana 
tertuang dalam anggaran dasar. 
b. Efek berupa saham termasuk Hak Memilih Efek Terlebih Dahulu 
(HMETD) syariah dan waran syariah yang diterbitkan oleh emiten atau 
perusahaan publik yang tidak menyatakan bahawa kegiatan usaha serta 
cara pengelolaan usahanya dilakukan berdasarkan prinsip syariah, 
sepanjang Emiten atau Perusahaan Publik tersebut: 
1) Tidak melakukan kegiatan usaha sebagai berikut : 
a) Perjudian dan permainan yang tergolong judi 





b) Perdagangan yang dilarang menurut syariah, antaralain :pertama, 
perdagangan yang tidak disertai dengan penyerahan barang/jasa. 
Kedua, perdagangan dengan penawaran/permintaan palsu. 
c) Jasa keuangan ribawi, antaralain :pertama, bank berbasis bunga. 
Kedua, perusahaan pembiayaan berbasis bunga. 
d) Jual beli resiko yang mengandung unsur ketidakpastian (gharar) 
dan/atau judi (maisir), antara lain asuransi konvensional. 
e) Memproduksi, mendistribusikan, memperdagangkan, dan/atau 
menyediakan antara lain :pertama, barang atau jasa haram zatnya. 
Kedua, barang atau jasa haram bukan karena zatnya yang 
ditetapkan oleh DSN-MUI. Ketiga, barang atau jasa yang merusak 
moral dan/atau bersifat mudarat.  
f) Melakukann transaksi yang mengandung unsur suap.31 
c. Semua efek syariah lain yang pernyataan pendaftarannya telah dinyatakan 
efektif oleh Otoritas Pasar Modal Indonesia dan Surat Berharga Syariah 
Negara yang diterbitkan pemerintah republik indonesia.32 
                                                             
31Peraturan Bapepam-LK NoMOR II.K.1 Tahun 2012 tentang Kriteria dan Penerbitan Daftar Efek 





Daftar Efek Syariah diterbitkan secara periodik dua kali setiap tahun, yaitu 
paling lambat lima hari kerja sebelum berakhirnya bulan Mei dan bulan 
November. Daftar Efek Syariah berlaku efektif pada setiap tanggal 1 Juni dan 
Desember. 
Berikut ini daftar data mengenai jumlah perusahaan yang masuk dalam 
Daftar Efek Syariah (DES) dari tahun 2013-2017. 
Tabel 2. 1 
Perkembangan Saham Syariah di Pasar Modal Indonesia 
Tahun Periode Saham Jumlah Emiten Perusahaan Publik Tidak Listing 
2013 I 288 5 9 302 
 II 313 5 10 328 
2014 I 306 4 12 322 
 II 317 4 9 330 
2015 I 313 4 11 328 
 II 315 4 12 331 
2016 I 307 4 10 321 
 II 339 4 2 345 
2017 I- 335 4 12 351 
 II 360 4 11 375 
Sumber Data :  Ojk, Statisik Saham Syariah 
Dari data di dalam tabel diatas, maka dapat disimpulkan bahwa rata-rata 
jumlah perusahaan yang masuk ke dalam Daftar Efek Syariah selalu mengalami 
peningkatan baik untuk periode pertama dan periode kedua. 
Tahun 2017 menjadi tahun dengan jumlah Daftar Efek Syariah terbanyak 
selama 2 periode.Yang mana pada periode pertama berjumlah 351 perusahaan 




Semakin banyak nya jumlah perusahaan yang masuk ke dalam Daftar Efek 
Syariah, menandakan bahwa semakin banyak pilihan investasi yang dapat 
diambil oleh investor muslim. Tetapi, dalam pengambilan keputusan investasi 
tetap harus berpedoman terhadap fundamental perusahaan guna memperoleh 
keputusan investasi yang tepat. 
C. Analisis Fundamental 
1. Definisi Anlisis Fundamental 
Keberadaan pasar modal memiliki peranbesar bagi perekonomian suatu 
negara karena pasarmodal dapat dijadikan tempat bertemunya pihak yang 
memiliki kelebihan dana (investor) dan pihak yang membutuhkan dana 
(emitten). Selain itu, pasarmodal juga memberikan kemungkinan dan 
kesempatan bagi investor untuk memperoleh keuntungan yang diharapkan 
(return). Salah satucara untuk mendapatkan return tersebut yaitu dengan 
menjual sahamnya di pasar modal.  
Saham merupakan salah satu bidang investasi yang cukup menarik namun 
tergolong berisiko tinggi, hal ini karena sifat saham yang sangat peka terhadap 
perubahan yang terjadi, baik perubahan di luar negri maupun di dalam negri, 




berdampak positif yang mana naiknya kurs saham  atau berdampak negatif 
yang berarti turunnya kurs saham.33 
Untuk itula dalam melakukan investasi dalam bentuk saham, investor harus 
melakukan analisis terhadap faktor yang dapat mempengaruhi kondisi 
perusahaan, sehingga dapat meminimalisasi kerugian yang dapat ditimbul dari 
adanya fluktuasi pertumbuhan dan perkembangan perusahaan yang 
bersangkutan.34 Dalam melakukan analisis dan memilih saham, ada dua analisis 
yang sering digunakan, yaitu analisis fundamental  dan analisis teknikal.  
Sebagaimana diketahui analisis teknikal adalah cara yang digunakan untuk 
mempelajari aktivitas pasar dengan menggunakan grafik harga, untuk 
memprediksi dan mengantisipasi pergerkan harga saham yang akan datang. 
Lebih jelas lagi analisis ini berkeyakinan bahwa segala hal yang mempengaruhi 
pergerakan pasar (baik fundamental, politik, bencana alam, dan faktor 
psikologis dari pelaku pasar) telah tercermin dari pergerakan pasar. Dengan 
kata lain, dampak berbagai faktor tersebut dapat dengan cepat tampak dalam 
pergerakan harga pada grafik.35 
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Pendekatan kedua dalam melakukan analisis saham yakni dengan 
menggunakan analisis fundamental. Ada beberapa pengertian dalam melakukan 
analisis fundamental, diantaranya sebagai berikut: 
a. Analsis fundamental adalah salah satu jenis analisa investasi yang 
dilakukan investor dengan memperhatikan laporan keuangan dan 
fundamental perusahaan. Faktor fundamental perusahaan yaitu hal-hal yang 
berkaitan dengan oprasional suatu perusahaan dan kemampuannya 
mendatangkan keuntungan.36 
b. Analisis fundamental adalah analisis yang bertujuan untuk menilai 
kesehatan suatu perusahaan. Yang berkaitan dengan kinerja atau 
kemampuan perusahaan dimasa lalu (cash flow) serta tingkat 
pertumbuhannya (grow rate).37 
c. Analisis fundamental adalah analisis yang melibatkan penggunaan laporan 
keuangan saat ini dan masa lalu dalam hubungannya dengan data industri 
dan data ekonomi untuk menentukan nilai instrinsik perusahaan dan 
mengidentifikasi efek kesalahan harga.38 
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Syariah Indonesia (ISSI) dengan Metode Top Down Analysis”, (Skripsi Program S1 Fakultas Syariah dan 




Jadi dari beberapa pengertian di atas, dapat disimpulkan bahwa, analisis 
fundamental ialah analisis yang bertujuan untuk mengetahui kinerja perusaaan 
melalui analisis laporan keuangan perusahaan, termasuk analisis laporan 
keuangan yang diproyeksikan ke periode yang akan datang, yaitu dengan 
membandingkan laporan keuangan perusahaan melalui perbandingan internal 
dan ekternal (perusahaan lain), yang mana perusahaan memiliki kinerja di 
anggap lebih baik akan dipilih untuk di investasikan.  
2. Laporan Keuangan 
Laporan keuangan (financial statement) suatu perusahaan merupakan 
gambaran yang menjelaskan tentang kondisi keuangan suatu perusahaan. 
Disinilah bagian yang paling banyak dan paling teliti untuk dilihat oleh investor 
dalam rangka mengetahui kondisi suatu perusahaan itu sehat atau tidak, jika 
informasi yang diperoleh dari laporan keauangan menggambarkan bahwa 
kondisi keuangan perusahaan tidak liquid lagi maka itu menunjukkan bahwa 
perusahaan sudah menunjukkan kecenderungan tidak sehat lagi dan 
membutuhkan dana untuk membantunya mencapai likuiditas kembali.39 
Analisis laporan keuangan penting dilakukan untuk mengetahui kekuatan 
dan kelemahan suatu perusahaan.Informasi ini diperlukan sebagai informasi 
pendukung untuk menentukan keputusan investasi yang tepat. Salah satu cara 
                                                             




untuk memperoleh informasi yang bermanfaat dari laporan keuangan 
perusahaan adalah dengan melakukan analisis rasio keuangan. Rasio keuangan 
didesain untuk memperlihatkan hubungan antara item-item pada laporan 
keuangan .40 
Menurut Ryan Filbet dan William Parasetya, tidak semua rasio keuangan 
relavan pada situasi atau pada setiap perusahaan. Misalnya inventory turnover 
atau perputaran barang dari Bank BCA. Karena Bank BCA tidak menjual 
barang dalam bentuk inventory, maka tidak perlu mencari inventory turnover 
dari Bank BCA.41 Hal senada juga disampaikana oleh Ellen May, yang mana 
penggunaan rasio keuangam disesuaikan dengan strategi dalam berinvestasi 
saham. Jika seorang investor menggunakan strategi value investing maka fokus 
utamanya adalah menilai rasio EPS dan valuasi PER.42 Jika seorang growt 
investing maka fokus utamanya adalah menilai rasio ROE dan EPS nya.43Dan 
jika seorang income investing maka fokus uatamnya adalah membeli saham 
perusahaan yang selalu membagikan dividen.44Dari pendapat diatas, maka 
penulis hanya menggunakan beberapa rasio keuangan dalam melakukan analisis 
fundamental perusahaan konstruksi. 
                                                             
40I Made Sudana, Manajemen Keuangan Perusahaan (Jakarta: ERLANGGA,2015),h.23. 
41Ryan Filbert, William Parasetya, Investasi Saham ala Fundamentalis Dunia (Jakarta: PT Elex 
Media Komputindo, 2017),h.113. 






Ada beberapa rasio keuangan yang digunakan dalam penelitian ini:  
a. Debt to Equity Ratio (DER) adalah rasio pebandingan hutang-hutang dan 
ekuitas dalam pendanaan perusahaan dan menunjukkan kemampuan modal 
sendiri perusahaan untuk memenuhi seluruh kewajibannya.45 Pemerintah 
menetapkan maksimal rasio DER adalah 4x dimulai dari tahun 2016 sesuai 
dengan peraturan Mentri Keuangan No. 169/PMK.010/2015.46 Untuk 
sektor konstruksi biasanya memiliki nilai DER paling tinggi dibanding 
sektor lain. Namun pada umumnya, DER dibawah 1 apa lagi dibawah 0,5 
merupakan angka yang sangat baik untuk berinvestasi didalamnya.47 
 Rumus 
 
b. Current Ratio adalah rasio untuk mengukur kemampuan perusahaan untuk 
membayar utang lancar dengan mengguanakan aktiva lancer yang dimiliki. 
Level likuiditas setiap perusahaan berbeda-beda bergantung industrinya. 
Namun yang pasti,Current Ratio harus diatas 1, shingga hal itu berarti 
perusahaan memiliki aset yang cukup untuk membayar seluruh utang 
jangka pendeknya.48 
                                                             
45Fajar Fuady, Loc.Cit. 
46Ryan Filbert,William Prasetya, Op.Cit.h.80 
47Ibid. h.82 








                            Rumus 
  
 
c. Asset Turnover adalah rasio yang digunakan untuk mengukur perputaran 
semua aktiva yang dimilki perusahaan dalam menciptakan penjualan.49 
Semakin besar rasio ini berarti semakin efektif pengelolaan seluruh akitva 
yang dimilki perusahaan.50 
                              Rumus 
 
 
d. Return On Equity (ROE) merupakan kemampuan perusahaan untuk 
menghasilkan laba setelah pajak dengan menggunakan modal sendiri yang 
dimilki perusahaan. Semakin tinggi rasio ini akan semakin baik karena 
akan memberikan pengembalian yang lebih besar bagi pemegang saham.51 
Biasanya kita hanya bisa mengetahui kenaikan ROE perusahaan, misalnya 
dari 10% menjadi 15%, namun kita tidak mengetahui bagaimana itu terjadi. 
Karena kenaikan nilai ROE tidak selalu terjadi diakarenakan nilai profit 
margin mengalami kenaikan, nanun dapat pula terjadi dikarenakan 
                                                             
49Fajar Fuady, Op.Cit.h.25. 













turnover dan leverage perusahaan yang naik lebih tinggi. Oleh sebab itu 
untuk penilaian ROE harus disesuaikan dengan industri masing-masing 
karena setiap industri memiliki karakter berbeda sehingga pendorongnya 
juga berbeda.52 Beberapa industri memilki margin yang tinggi, contohnya 
sektor semen, sehingga profit margin nya besar. Adapula yang turnovernya 
tinggi, yaitu sektor retail seperti Uni Lever atau Mitra Adi Perkasa karena 
sektor retail biasanya memiliki margin yang tidak besar sehingga 
mengandalkan perputaran barang cepat. Ada juga yang leverage nya tinggi, 
yaitu sektor perbankan karena perbankan membutuhkan dana pihak ketiga 
sebagai amunisi memberikan utang kepada nasabah lainnya dan juga sektor 
konstruksi karena perusahaan konstruksi akan membutuhkan dana besar di 
awal untuk membangun property atau infrastruktur sehingga membutuhkan 
utang yang cukup besar.53 
                        Rumus 
 
 
e. Earning per Share (EPS), rasio ini menggambarkan besarnya 
pengembalian modal untuk setiap lembar saham dan juga untuk melihat 
kinerja perrusahaan, semakin meningkat rasio ini menunjukkan kinerja 
                                                             









perusahaan semakin baik.54 Laba per lembar saham atau earning per share 
(EPS) menjadi salah satu poin dalam menganilis laporan keuangan 
perusahaan, 55 
                            Rumus 
 
f. Dividend Payout Ratio (DPR) Rasio ini menggambarkan besarnya 
besarnya dividen yang akan dibayarkan perusahaan kepada investor dari 
earning yang diperoleh perusahaan.56 
                            Rumus 
 
 
3. Stock Valuation (Penilaian Saham) 
a. Metode Price Earning Ratio (PER) 
Price Earning Ratio adalah ukuran kinerja saham yang didasarkan atas 
perbandingan antara harga pasar saham terhadap pendapatan per lembar 
                                                             
54Fajar Fuady, Loc.Cit. 
55Ryan Filbert,William Prasetya, Op.Cit,h.44. 
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Penilaian Kewajaran Harga Saham Dalam Pengambilan Keputusan Investasi.” Jurnal Administrasi Bisnis 












saham.PER dapat digunakan sebagai perbanding harga harga saham antara 
yang paling murah dan yang paling mahal dalam satu industri.Perusahaan 
yang mempunyi PER paling tinggi merupakan perusahaan yang 
mempunyai harga saham yang paling mahal.Sedangkan perusahaan yang 
memiliki PER paling rendah merupakan peusahaan yang harga sahamnya 
paling murah.57Secara umum nilai PER dikatakan rendah jika berada 
dibawah angka 15. Artinya, dalam waktu kurang 15 tahun modal  
siinvestor sudah kembali. Namun.Yang harus kita hindari adalah PER yang 
bernilai negatife, karena berarti EPS-nya atau laba per lembar saham nya 




Selain untuk menetukan murah atau tidak hanya harga saham 
perusahaan, penggunaan Price Earning Ratio juga dapat untuk menghitung  
nilai intrinsik dari saham59. Berikut langkah-langkah dalam  menghitung 
nilai intrinsik saham : 
1) Menghitung tingkat pertumbuhan dividen yang diharapkan (g).  
                                                             
57Siti Bilqis Sabrini, Op.Cit,h.29. 
58Ryan Filbert,Willian Prasetya,Op.Cit,h.159. 










2) Menghitung estimasi EPS yang diharapkan. 
Rumus 
 
3) Menghitung estimasi dividen yang diharapkan 
Rumus  
. 
4) Menghitung tingkat pengembalian ayng diharapkan 
Rumus  
 
5) Menghitung estimasi PER  
Rumus 
 




b. Metode Valuasi Price to Book Value (PBV) 
Price to Book Value (PBV) merupakan metode penilaian saham yang 
berdasarkan pada book value suatu saham.Book Value adalah nilai buku 
g   ROEx         	     
EPS2018  = EPS2017(1+g) 
Dividen2018 = (EPS2018)XDPR Rata-Rata 
K = Dividen2018/Price2017+g  
PER2018 = Dividen2018/EPS2018/k-g 




yang diperoleh dari total ekuitas dibagi dengan jumlah lembar saham 





Nilai buku per lembar saham adalah rasio untuk membandingkan 
harga pasar sebuah saham dengan nilai buku (book valu) 
sebenarnya.Sementara syamsudin menjelaskan pengertian Price to Book 
Value adalah rasio yang menggambarkan seberapa besar pasar menghargai 
nilai buku saham suatu perusahaan.Semakin tinggi PBV, maka 
menunjukkan semakin besar kepercayaan pasar terhadap prospek 
perusahaan tersebut.Untuk perusahaan yang berjalan baik, umumnya rasio 
ini mencapai diatas satu, yang menunjukkan nilai pasar saham lebih besar 
dari nilai bukunya. 
Dalam mengukur murah atau mahalnya harga saham dengan metode 
PBV, menggunakan cut of 1 yang berarti jika nilai PBV diatas 1 
menunjukkan bahwa nilai pasar saham lebih besar dari nilai bukunya 









(overvalued), sebaliknya jika nilai PBV dibawah 1 berati  nilai pasar saham 
lebih kecil dari bukunya (undervalued).61 
Rasio PBV dihitung dengan membagi nilai pasar dari saham dibagi 
dengan nilai buku dari ekuitas saat ini.62 
 Rumus   
 
D. Tinjauan Pustaka 
Isi penelitian yng dilakukan oleh Muhamad Hijrah, Moch. Dzulkirom, 
Topowijono, dalam Jurnal Administrasi Bisnis Universitas Brawijaya Malang, 
2015, dengan judul ”Analisa Kewajaran Harga Saham Dan Keputusan Investasi 
Dengan Metode Dividen Discount Model” Pada  Perusahaan Semen yang Listing  di 
Bursa Efek Indonesia  membahas tentang  kewajaran harga saham  PT Semen 
Indonesia (Persero) Tbk, PT Indocement Tunggsl Prakasa Tbk, dengan metode 
Dividend Discounted Model (DDM). Fungsi dari penelitian ini untuk mengetahui  
apakah ke-2 saham perusahaan semen tersebut dalam kondisi wajar atau tidak, 
sehingga dari mengatahui nilai wajar saham ke-2 perusahaan ini dapat ditarik 
keputusan investasi yang akan dilakukan.  










Hasil yang di dapatkan dari penelitian ini bahwa saham PTSemen Indonesia 
dalam keadaan wajar, sedangkan saham PTIndocement Tunggal Prakasa dalam 
kondisi over value atau harga pasarnya terlalu mahal. Sehingga keputusan investasi 
yang diberikan adalah dengan membeli atau mempertahankan saham PT Semen 
Indonesia Tbk, dan menjual saham PT Indocement Tunggal Prakasa Tbk.63 
Penelitian yang dilakukan oleh Rizki Nugrahadi, Zahroh Z.A, M.G. Wiendang 
NP, dalam Jurnal Administrasi Bisnis, Universitas Brawijaya Malang, 2012, dengan 
judul “Penggunaan Analisis Fundamental Untuk Menilai Saham dengan Pendektan 
PER dalam Pengambilan Keputusan Investasi” mempunyai isi yang sama dengan 
penelitian sebelumnya yaitu untuk megetahui nilai wajar dari saham. Namun  
perusahaan yang menjadi obyek penelitan ini lebih variatif dibanding penelitian 
sebelumnya, yaitu perusahaan yang  terdaftar di Indeks LQ-45 periode 2009-2008. 
Penelitian ini menggunakan pendekatan Price Earning Ratio (PER), dan hasil yang 
diperoleh dari penelitian ini , dari 20 saham perusahaan yang diteliti terdapat 13 
saham perusahaan yang tergolong dalam kondisi overvalue sehingga keputusan 
investai terbaik adalah menjual saham tersebut. Sedangkan sisanya sebanyak 7 
saham perusahaan dalam kondisi undervalued yang artinya keputusan investasi 
terbaik adalah dengan membeli saham tersebut atau mempertahankannya.64 
                                                             
63 Muhamad Hijrah, Moch Dzulkirom, Topowijono,Op.Cit,h. 8-9. 
64 Rizki Nugrahadi, Zahroh Z.A, M.G. Wi Endang NP, ”Penggunaan Analisis Fundamental Untuk 
Menilai Saham Dengan Pendekatan Price Earning Ratio (PER) Dalam Pengambilan Keputusan Investasi”. 




Penelitian yang dilakukan oleh Jumayanti Indah Lastari, dalam Jurnal Ekonomi 
dan Bisnis, Universits Gunadarma Depok, 2004, dengan judul ”Analisis 
Fundamental Sebagai Dasar Pengambilan Keputusan Investasi Terhadap Saham 
Emiten Perdagangan Retail Periode 2001-2003” masi melakukan pembahasan yang 
sama dengan penelitian yang sebelumnya. Obyek dalam penelitian ini adalah 
perusahaan perdagangan retail  yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI)  yang 
terdiri dari PT Alfa Retailindo Tbk, PT Hero Supermarket Tbk, PT Matahari Putra 
Prima Tbk, dan PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk. Berdasarkan rasio likuiditas, 
rasio leverage, rasio aktivitas, dan rasio profitabilitas dapat diperoleh hasil bahwa 
emiten yang mempunyai kinerja keuangan terbaik diantara keempat perusahaan 
perdagangan retail tersebut adalah PT Ramayana Lestari Sentosa Tbk, Sehingga 
saham perusahaan  tersebut lebih layak mejadi tempat investasi.65 
Penelitian yang dilakukan oleh Ni Ketut Sukasih, dalam Jurnal Bisnis dan 
Kewirausahaan, Politeknik Negri Bali, 2015, dengan judul “Pengambilan 
Keputusan Dalam Investasi Saham Dengan Pendekatan Fundamental Terhadap 
Laporan keuangan di Pasar Modal Indonesia” juga membahas mengenai analisis 
fundamental perusahaan dengan melihat isi dari laporan keuangan perusahaan  
kemudian untuk dicari setiap rasio-rasio keuangan perusahaan dengan tujuan unutk 
mengambil keputusan investasi. Obyek dalam peneitian ini hanya menggunakan 2 
perusahaan yang saham nya terdaftar di Indeks LQ-45 yaitu BBRI (Bank Rakyat 
                                                             




Indonesia)  sektor perbankan dan WIKA (Wijaya Karya) yang merupakan sektor 
property. Hasil dari penelitian ini adalah kedua perusahaan mempunyai kinerja 
laporan keuangan yang baik, tetapi untuk keputusan investasi saham WIKA lebih 
direkomendasikan ketimbang BBRI, karna ini berkaitan dengan kondisi ekonomi 
yang mana untuk sektor perbankan lebih rentan terhadap pengaruh inflasi, kenaikan 
suku bunga, dan perubahan nilai tukar rupiah, sehingga untuk berinvestasi di sektor 
perbankan mempunyai resiko yang lenih tinggi dibanding sektor property.66 
Perbedaan : perbedaan penelitian yang dilakukan penulis dengan peneliti 
terdahulu terletak pada obyek penelitian dan teori metode valuasi saham. Yang 
mana obyek dalam penelitian ini adalah perusahaan konstruksi yang terdaftar di 
Daftar Efek Syariah serta metode yang digunakan dalam melakukan valuasi 
terhadap saham menggunakan 2 metode yaitu Price Earning Ratio (PER), dan Price 
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A. Jenis Penelitian 
Penelitian yang dilakukan merupakan  jenis penelitian deksriptif dengan 
pendekatan   kuantitatif. Penelitian deskriptif adalah penelitian yang berusaha untuk 
menuturkan pemecahan masalah yang ada sekarang berdasarkan data-data, jadi ia 
juga menyajikan data, menganalisis dan menginterpretasi data.67  Dalam pengertian 
ini penelitian deskriptif menggunakan data-data dan angka-angka yang telah 
diperoleh lalu dijelaskan maksud dari hasil pengelolahan angka-angka tersebut. 
Analisis ini dilakukan untuk mengetahui nilai wajar harga saham perusahaan 
dengan menggunakan metode Price Earning Ratio (PER) dan Price to Book Value 
(PBV). 
B. Populasi dan Sampel 
1. Populasi 
Populasi adalah wilayah generalisasi yang terdiri atas objek/subjek yang 
mempunyai kualitas dan karakteristik tertentu yang ditetapkan oleh peneliti 
untuk dipelajari dan kemudian ditarik kesimpulannya.68 Populasi yang 
                                                             
67 Cholid Narbuko, Abdu Achmadi, Metodelogi Penelitian (Jakarta: PT Bumi Aksara, 2016),h.44. 




digunakan dalam objek penelitian ini adalah  perusahaan konstruksi yang telah 
terdaftar di Daftar Efek Syariah (DES) selama tahun pengamatan yaitu dari 
tahun 2015-2017.  
Tabel 3. 1 
Data Jumlah Populasi Perusahaan Konstruksi 
No 2105 2106 2017 
1 ACST ACST ACST 
2 ADHI ADHI ADHI 
3 DGIK DGIK DGIK 
4 NRCA IDPR IDPR 
5 PTPP MTRA MTRA 
6 SSIA NRCA NRCA 
7 TOTL PBSA PBSA 
8 WIKA PTPP PTPP 
9 WSKT SSIA SSIA 
10  TOTL TOTL 
11  WIKA WIKA 
12  WSKT WSKT 
   TOPS 
Jumlah 9 12 13 
Sumber Data: OJK 
2. Sampel 
Sampel adalah bagian dari jumlah dan karakteristik yang dimiliki oleh 
populasi tersebut.69 Dalam penelitian ini, sampel diambil dengan menggunakan 
teknik Sampling Purposive yaitu teknik penentuan sampel dengan 





pertimbangan tertentu.70 Penentuan kriteria sampel dilakukan untuk 
menghindari timbulnya kekeliruan dalam sampel penelitian yang berpengaruh 
pada hasil analisis. Berikut ini daftar perusahaan-perusahaan yang memenuhi 
kriteria pemilihan sampel penelitian. 
Tabel 3. 2 
Data Jumlah Perusahaaan Konstruksi Yang Terdaftardi DES 
SecaraKonsisten Dari Tahun 2015-2017 
No Kode Saham Nama Perusahaan 
1 ADHI PT Adhi Karya (Persero) Tbk. 
2 ACST PT.Acset Indonesia Tbk. 
3 DGIK PT Nusa Konstruksi Enjiniring Tbk. 
4 NRCA PT.Nusa Raya Cipta Tbk 
5 PTPP PT Pembangunan Perumahan (Persero) Tbk. 
6 SSIA PT Surya Semesta Internusa Tbk. 
7 TOTL PT Total Bangunan Persada Tbk. 
8 WIKA PT Wijaya Karya (Persero) Tbk. 




Tabel 3. 3 
Data Jumlah Sampel Penelitian Perusahaan Konstruksi 
Yang Konsisten Terdaftar di DES dan Membayar Dividen 
Periode 2015-2017 
No Kode Saham Nama Perusahaan 
1 ADHI PT Adhi Karya (Persero) Tbk. 
2 PTPP PT Pembangunan Perumahan (Persero) Tbk. 
3 TOTL PT Total Bangunan Persada Tbk. 
4 WIKA PT Wijaya Karya (Persero) Tbk. 
SumberData : KSEI 





Berdasarkan keriteria-krirteria pemilihan sampel, ada 9 perusahaan yang 
konsisten terdaftar di Daftar Efek Syariah dari tahun 2012-2016. Namun yang 
memenuhi kriteria pemilihan sampel penelitian hanya ada 4 perusahaan 
dikarnakan 4 perrusahaan tersebut konsisten membagikan dividen kepada para 
investornya. Sedangkan 5 perushaan  tidak memenuhi krtiteria pemilihan 
sampel penelitian. Berikut ini disajikan daftar kriteria-kriteria perusahaan 
konstruksi bangunan dalam pengambilan sampel penelitian. 
Tabel 3. 4 
Kriteria Pemilihan Sampel Penelitian 
Kriteria Sampel Jumlah Emiten 
Perusahaan sektor konstruksi yang terdaftar di Daftar Efek 
Syariah (DES) secara konsisten dari tahun 2015-2017 9 
Perusahaan sektor konstruksi yang tidak konsisten 
membagikan dividen dari tahun 2013-2016. (5) 
Total Sampel Penelitian 4 
Sumber : Data diolah 2018 
C. Jenis dan Sumber Data 
Data yang digunakan dalam penelitian ini adalah jenis data sekunder yakni  
datang yang didapat tidak secara langsung.  Sumber data dalam penelitian ini 
diperoleh secara tidak langsung melalui media perantara yang terdiri dari laporan 
keuangan tahunan perusahaan, harga penutupan saham, dan data lainnya yang 
berasal dari web Bursa Efek Indonesia (BEI)Serta dari sumber-sumber lainnya yang 




D. Metode Pengumpulan Data 
Metode pengumpulan data yang dilaklukan dalam penelitian ini adalah   
Metode Dokumentasi, yaitu catatan peristiwa yang sudah berlalu dalam bentuk 
tulisan, gambar, atau karya-karya monumental dari seseorang.71 Dalam metode ini 
penulis mengadakan pencatatan dan penelahan terhadap aspek-aspek atau dokumen-
dokumen yang berhubungan dengan obyek dalam penelitian ini. 
E. Variabel Penelitian 
Menurut Y.W, Best yang dimaksud dengan variabel penelitian adalah kondisi-
kondisi atau serenteristik-serenteristik yang oleh peneliti dimanipulasikan, dikontrol 
atau diobservasi dalam suatu penelitian. Sedangkan menurut Direktorat Pendidikan 
Tinggi yang dimaksud dengan variabel penelitian adalah segala sesuatu yang 
menjadi objek pengamatan penelitian.72 
Variabel-variabel yang digunakan untuk melakukan analisis fundamental 
antaralain : 
1. Variabel fundamental perusahaan meliputi : DER, CR, TATO, ROE, EPS, DPR  
2. Variabel Valuasi Saham dengan menggunakan metode Price Earning Ratio 
(PER) dan Price Book Value (PBV). 
3. Variabel keputusan investasi. 
                                                             
71Ibid.h.240. 




F. Kerangka Penelitian 
Kerangka penelitian adalah suatu gambaran yang menjelaskan secara garis 
besar alur berjalannya sebuah penelitian. Dalam hal ini penulis membuat kerangka 
penelitian, agar dapat mempermudah untuk memahami alur dan tujuan dalam 
penelitian yang akan dilakukan.  
 
Gambar 3. 1 
Kerangka Penelitian Analisis Fundamental PerusahaanKonsturksi 
Sumber: Data diolah 2018 
  
Penilaian harga saham 
Price Earing 
Ratio (PER) 








G. Analisis data 
Dalam rangka melalakukan penelitian fundamental perusahaan serta penilaian 
harga saham, data data dianalisis secara diskripsi dengan menggunakan analisis 
kuantitatif serta menggunakan perhitungan manual dalam mencari rasio keuangan 
perusahaan dan penilaian harga saham.  Berikut langkah-langkah  yang digunakan 
untuk menganalisis data penelitian :  
1. Menghitung dan mendiskripsikan kondisi perusahaan ditinjau dari variabel  
fundamental perusahaan. 
2. Menghitung valuasi saham untuk menilai kewajaran harga saham dengan 
metode PER dan PBV.  
3. Melakukan pengambilan keputusan investasi dengan berpedoman seperti yang 
terdapat pada tabel dibawah ini : 
Tabel 3. 5 
Pedoman Pengambilan Keputusan Investasi 
Kondisi Keputusan Investasi 
Mahal (overvalued) Menjual (sell) 
Murah (undervalued) Membeli (buyl) 
Wajar (fair) Menahan (hold) 
Sumber :data diolah 2018 
a. Jika kondisi harga saham perusahaan mahal (overvalued) maka keputusan investasi 




b. Jika kondisi harga saham murah (undervalued) maka keputusan investasi yaitu 
membeli (buy).  











HASIL DAN PEMBAHASAN 
 
A. Gambaran Umum Perusahaan 
1. PT Adhi Karya (Perero) Tbk 
a. Profil Perusahaan 
PT Adhi Karya Tbk awal nya merupakan perusahaan belanda yang 
bernama Assosiate N.V. kemudian pada tahun 1960 perusahaan ini di 
nasionalisasikan oleh pemerintahan Indonesia. 
Pada tahun 2004 PT Adhi Karya Tbk telah menjadi perusahaan 
konstruksi pertama yang terdaftar di Bursa Efek Indonesi.96 Adapun para 
pemegang saham perusahaan ADHI seperti pada tabel berikut: 
Tabel 4. 1 
Daftar Pemegenag Saham PT Adhi Karya (Perero) Tbk 
Nama Jumlah Persentase  
Negara Republik Indonesia 1.816.046.624 51% 
Masyarakat 1.744.802.752 48,998% 
Partha Sarathi 24.500 0,001% 
Budi Harto 43.200 0,001% 
Sumber: Bursa Efek Indonesia, 2018 
                                                            




Berdasarkan data pemegang saham PT Adhi Karya (Persero) Tbk yang 
terdapat pada tabel diatas, dapat diketahi bahwa, Negara Republik 
Indonesia merupakan pemegang saham mayoritas dengan persentase 
kepemilikan sebesar 51%. Kemudian baru disusul oleh masyarakat dengan 
persentase kepemilikan sebesar 48,998%. 
b. Anak Perusahaan 
Berikut ini daftar anak perusahaan PT Adhi Karya (Persero) Tbk yang 
dapat dilihat pada tabel dibawah ini. 
Tabel 4. 2 
Daftar Anak Perusahaan PT Adhi Karya (Perero) Tbk 
Nama Jenis Persentase 
PT Adhi MultiPower  Perdagangan Umum 100% 
PT Adhi Persada Beton Industri Beton Pracetak 99% 
PT Adhi Persada Gedung  Konstruksi Gedung 99% 
PT Adhi Persada Properti Properti 99,76% 
PT Adhi Persada Realti Realti 99,97% 
Sumber: Bursa Efek Indonesia,2018 
Berdasarkan tabel diatas, dapat diketahui bahwa, perusahaan PT Adhi 
Karya (Persero) Tbk mempunyai 5 anak perusahaan. Yang mana masing-
masing anak perusahaan bergerak di bidang perdagangan umum, industri 
beton pracetak, konstruksi gedung, properti, dan realti.  Ke 5 anak 
perusahaan tersebut, dimiliki PT Adhi Karya (Persero) Tbk dengan rata-




2. PT Pembangunan Perumahan (Persero) Tbk 
a. Profil Perusahaan. 
PT Pembangunan Perumahan (Persero) Tbk  berdiri pada tahun 1953 
dengan nama NV Pembangunan Perumahan berdasarkan.  Pada saat itu 
didirikan PTPP (Persero) telah dipercaya untuk membangun rumah bagi 
para petugas PT Semen Gresik Tbk, anak perusahaan dari BAPINDO di 
Gresik 
 Pada tahun 2009, Perseroan melaksanakan program penawaran umum 
perdana saham kepada masyarakat atu IPO.97 Adapun para pemegang 
saham PTPP seperti yang terdapat pada tabel berikut: 
Tabel 4. 3 
Daftar Pemegang Saham PT Pembangunan Perumahan (Persero) Tbk 
Nama Jumlah Persentase 
Pemerintah Republik Indonesia 3.161.947.836 51% 
Publik 3.037.949.518 49% 
M. Toha Fauzi 733.197 0,01% 
Sumber: Bursa Efek Indonesia,2018 
Dari tabel diatas, maka dapat diketahui bahwa, Pemerintah Republik 
Indonesia menjadi pemilik saham mayoritas PT Pembangunan Perumahan 
(Persero) Tbk dengan persentase kepemilikan sebesar 51%. Kemudian 
                                                             





disusul dengan publik/masyarakat umum dengan jumlah persentase 
kepemilikan sebesar 49%.  
b. Anak Perusahaan 
Berikut ini daftar anak perusahaan PT Pembangunan Perumahan 
(Persero) Tbk yang dapat dilihat pada tabel dibawah ini. 
Tabel 4. 4 
Daftar Anak Perusahaan PT Pembangunan Perumahan (Persero) Tbk 
Nama Jenis Persentase 
PTPP Peralatan Jasa Sewa 99,98% 
PTPP Pracetak Perdagangan Beton Pracetak 99,999% 
PTPP Properti Realti dan Properti 99,9% 
PTPP Energi Penyediaan Tenaga Listrik 99% 
PTPP Infrastruktur Infrastruktur 99% 
PTPP Dirganeka Konstruksi 99,98% 
PTPP Gitanusa Sarana 
Niaga 
Realti dan Properti 99,99% 
PTPP Alkon Jasa Sewa 99,98% 
Sumber: Bursa Efek Indonesia,2018 
Berdasarkan tabel diatas, dapat diketahui bahwa, PT Pembangunan 
Perumahan (Persero) Tbk memiliki 8 anak perusahaan. Yang mana masing-
masing anak perusahaan bergerak pada bidang jasa sewa, konstruksi, realti 
dan properti, penyediaan tenaga listrik, dan infrastuktur. Kepemilikan 8 
anak perusahaan tersebut, dimiliki PT Pembangunan Perumahan (Persero) 




3. PT Total Bangunan Persada Tbk 
a. Profil Perusahaan   
PT Total Bangunan Persada Tbk berdiri pada tahun 1970 dengan nama 
PT Tjahja Rimba Kentjana. PT Total Bangunan Persada Tbk menjadi 
perusahaan publik pada tahun 2006 dengan mencatatkan 2.750 juta lembar 
saham.98 
Adapun daftar pemegang saham PT Total Bangunan Persada Tbk 
seperti pada tabel berikut: 
Tabel 4. 5 
Daftar Pemegang Saham PT Total Bangunan Persada Tbk 
Nama Jumlah Persentase 
PT Total Inti Persada 1.926.650.000 56,5% 
Ir.djadjang Tanuwidjaja 283.510.840 8,31% 
Masyarakat  1.137.406.620 33,35% 
Pinarto Sutanto 62.232.500 1,83% 
Widodo 200.040 0,01% 
Saleh 471.400 0,01% 
Sumber: Bursa Efek Indonesia,2018 
Berdasarkan tabel diatas, dapat diketahui bahwa, PT Total Inti Persada 
menjadi pemegang saham mayoritas dengan persentase kepemilikan 
sebesar 56,5%. Kemudian disusul dengan masyarakat dengan persentase 
                                                             





kepemilikan sebesar 33,35%. Sedangkan untuk individu yang memiliki 
jumlah saham terbesar diperoleh Ir.Djadjang Tanuwidjaja dengan 
persentase kepemilikan sebesar 8,31%. Kepemilikan anak perusahaan 
b. Anak Perusahaan 
Berikut ini daftar anak perusahaan PT Total Bangunan Persada Tbk 
yang dapat dilihat pada tabel dibawah ini. 
Tabel 4. 6 
Daftar Pemegang Saham PT Total Bangunan Persada Tbk 
Nama Jenis Persentase 
PT Total Persada Development Pengembang 99% 
PT Total Persada Indonesia Kontraktor 99% 
PT Total Pola Persada Jasa Penyewaan Peralatan 60% 
PT Total Pola Formwork Jasa Instalasi 60% 
PT Adhiguna Utama Pengembang 99% 
  Sumber: Bursa Efek Indonesia,2018 
Berdasarkan tabel diatas, dapat diketahui bahwa, PT Total Bangunan 
Persada Tbk memiliki 5 anak perusahaan. Yang mana masing-masing anak 
perusahaan bergerak dibidang pengembang/developer, kontraktor, jasa 
penyewa peralatan, dan jasa instalasi. Kepemilikan 5 anak perusahaan 
tersebut, dimiliki oleh PT Total Bangunan Persada Tbk dengan rata-rata 
persentase kepemilikan sebesar 83%, yang mana persentase kepemilikan 




Persada Indonesia, dan PT Adhiguna Utama yang masing-masing sebesar 
99%. 
4. PT Wijaya Karya (Persero) Tbk 
a. Profil perusahaan 
PT Wijaya Karya (Persero) Tbk  dibentuk dari proses nasionalisasi 
perusahaan Belanda bernama Naamloze Vennotschap Technische Handel 
Maatschappij en Bouwbedijf Vis en Co. atau NV Vis en Co pada tahun 
1960 .  
PT Wijaya Karya (Persero) Tbk  melakukan penawaran saham perdana 
atau IPO pada tanggal 27 Oktober 2007 di Bursa Efek Indonesia. Adapun 
para pemegang saham perusahaan seperti pada tabel berikut: 
Tabel 4. 7 
Daftar Pemegang Saham Wijaya Karya (Persero) Tbk 
Nama Jumlah Persentase 
Pemerintah Republik Indonesia 5.834.850.000 65,05% 
Masyarakat 3.129.082.872 34,884% 
Saham Treasury 6.018.500 0,067% 
Sumber: Bursa Efek Indonesia,2018 
Berdasarkan tabel diatas, dapat diketahui bahwa, pemerintah republik 
Indonesia menjadi pemegang saham mayoritas dengan persentase 
kepemilikan sebesar 65,05%. Kemudian disusul oleh masyarakat dengan 




b. Anak Perusahaan 
Berikut ini daftar anak perusahaan PT Wijaya Karya (Persero) Tbk 
yang dapat dilihat pada tabel dibawah ini. 
Tabel 4. 8 
Anak Perusahaan PT Wijaya Karya (Persero) Tbk 
Nama Jenis Persentase 
WIKA Beton Beton dan Pracetak 60,00% 
WIKA Realti Properti 89,61% 
WIKA Industri dan Konstruksi Industri Manufaktur 96,50% 
WIKA Rekayasa Konstruksi Jasa Rekayasa Industri 90,04% 
WIKA Gedung Jasa Konstruksi 
Gedung  
99,00% 
WIKA Bitumen Jasa Eksplorasi Aspal 
Bitumen 
99,00% 
PT Sarana Karya Jasa Eskplorasi Aspal 
Sarana Karya  
99% 
WIKA Insan Pertiwi Jasa Rekayasa Industri 90,04% 
WIKA Trade Industri dan 
Perdaganngan 
96,5% 
WIKA Jabar Power Geothermal PP 55% 
WIKA Realti Real Estate 89,61% 
Sumber: Bursa Efek Indonesia,2018 
Berdasarkan tabel diatas, dapat diketahui bahwa, PT Wijaya Karya 
(Persero) Tbk memiliki 11 anak perusahaan. Yang mana masing masing 
anak perusahaan bergerak pada bidang beton pra cetak, properti, industri 
manufaktur, jasa konstruksi gedung, jasa ekplorasi aspal, jasa rekayasa 
industri, industri dan perdagangan, Geothermal pp, dan Real Estate. 
Kepemilikan 11 anak perusahaan tersebut, dimiliki oleh PT Wijaya Karya 




B. Analisis Variabel Fundamental Perusahaan 
Dalam melakukan analisi fundamental perusahaan konstruksi, penulis 
menggunakan beberapa rasio keuangan, yang mana terdiri dari, Total Assets Turn 
Over, Return On Equity, Earning Per Share, Current Ratio, Debt to Equity Ratio, 
dan Dividend Payout Ratio. 
Sebelum dilakukan nya analisis rasio keuangan, peneliti ingin menyampaikan 
bahwa, ke empat perusahaan konstruksi yang menjadi sampel dalam penelitian ini 
yaitu PT Adhi Karya (Persero) Tbk, PT Pembangunan Perumahan (Persero) Tbk, 
PT Total Bangunan Persada Tbk, dan PT Wijaya Karya (Persero) Tbk merupakan 
perusahaan yang dalam kegiatan nya tidak bertentangan dengan prinsip 
Islam.Dikarenakan, ke empat perusahaan tersebut bergerak pada sektor rill dan tidak 
berbasis bunga. Seperti yang tertuang dalam Peraturan Nomor II.K.1 Tahun 2012 
tentang syarat perusahaan yang masuk ke dalam Daftar Efek Syariahpada bagian b 
ayat 1 poin (c) yang bunyinya : Perusahaan yang masuk ke dalam daftar DES 
merupakan, bukan perusahaan yang bergerak pada sektor berbasis bunga. 
Selain itu, ke empat perusahaan konstruksi tersebut, merupakan perusahaan 
yang bergerak dalam pemberian jasa. Sehingga dalam hal ini, terpenuhilah salah 
satu syarat dalam perrniagaan/jual beli yang mana harus disertai penyerahan berupa 
barang/jasa seperti yang tertuang dalam Peraturan Nomor II.K.1 Tahun 2012 bagian 




Jasa yang ditawarkan oleh ke empat perusahaan tersebut, merupakan jasa 
pembangunan baik bangunan gedung, jembatan, sarana ibadah,  dan jalan. Yang  
manadalam hal ini, bangunan-bangunan tersebut dapat memberikan banyak manfaat 
kepada umat manusia. Sehingga, hal ini sama sekali tidak bertentangan dengan apa 
yang dilarang dalam peraturan Peraturan Nomor II.K.1 Tahun 2012 bagian b ayat 1 
poin (e) mengenai pelarangan melakukan transaksi barang/jasa yang dapat merusak 
moral dan tidak bermanfaat.  
Selain hal-hal diatas, DSN-MUI juga telah mengeluarkan fatwa yang berkaitan 
dengan syarat dalam melakukan transaksi saham.Yang  mana syarat-syarat tersebut 
dijelaskan dalam Fatwa DSN-MUI Nomor 40/DSN-MUI/X/2003 bab v pasal 5 
bagian (a) yang berbunyi: pelaksanaan transaksi saham harus dilakukan menurut 
prinsip kehati-hatian serta tidak boleh melakukan spekulasi dan manipulasi.  
Dikarenakan dalam melakukan analisis fundamental dan penilaian harga saham 
merupakan salah satu wujud kehati-hatian dalam melakukan transaksi saham, maka 
penggunaan hal tersebut sama sekali tidak bertentangan dalam prinsip islam 
sehingga diperbolehkan.  
1. Total Assets Turn Over 
Rasio ini bertujuan, untuk mengetahui efisiensi perusahaan dalam 
mengelola keseluruhan asetnya guna menghasilkan pendapatan usaha.Semakin 





Berikut ini hasil dari perhitungan TATO perusahaan konstruksi selama tiga 
tahun. 
Tabel 4. 9 
Data Rasio Total AssetsTurn Over Perusahaan Konstruksi 
No Perusahaan 2015 2016 2017 Rata-Rata 
1 ADHI 0,56 0,66 0,61 0,61 
2 PTPP 0,74 0,53 0,51 0,59 
3 TOTL 0,80 0,81 0,90 0,84 
4 WIKA 0,69 0,50 0,57 0,59 
 
Berikut grafik yang menggambarkan pergerkaan TATO dari masing-masing 
perusahaan konstruksi selama tigatahun. 
 
Gambar 4. 1 
Grafik Rasio TATO Perusahaan Konstruksi 
Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan Konstruksi 2015-2017 (data dola) 
Dari hasil perhitungan diatas dapat diketahui bahwa, perusahaan yang 
memperoleh nilai Assets Turnover tertinggi selama tiga tahun yaitu PT Total 















Artinya, PT Total Bangunan Persada Tbkmerupakan, perusahaan yang 
paling efisien dalam mengelola aset yang dimiliki daripada perusahaan 
lainnya.Dikarenakan, perusahaan mampu memperoleh pertumbuhan 
pendapatan usaha yang lebih besar daripada pertumbuhan aset yang dikelola. 
Yang mana, pertumbuhan pendapatan usaha perusahaan selama tiga 
tahunsebesar 28,41%. Sedangkan, pertumbuhan aset yang dikelola sebesar 
13,58% . 
Berbeda dengan perusahaan ADHI, PTPP, dan WIKA yang 
pertumbuhanpendapatan usaha nya berada dibawah pertumbuhan aset yang 
dikelola. Dan ini menandakan bahwa, ke tiga perusahaan tersebut kurang 
efisien dalam mengelola keseluruhan aset yang dimiliki.Ketidak efisien ini, 
terlihat dari pergerakan nilai rasio Assets Turnover ke tiga perusahaan tersebut 
yang mana cenderung mengalami fluktuatif dan penurunan. 
2. Return On Equity 
Rasio ini bertujuan untuk mengetahui efisiensi perusahaan dalam 
mengelola modal sendiri yang diperoleh dari pemegang saham guna 
menghasilkan laba setelah pajak.Semakin tinggi nilai rasio ini, maka semakin 






Berikut ini hasil dari perhitungan ROE perusahaan konstruksi selama 
tigatahun. 
Tabel 4. 10 
Data Rasio Return On EquityPerusahaan Konstruksi 
No Perusahaan 2015 2016 2017 Rata-Rata 
1 ADHI 9,00% 5,79% 8,81% 7,87% 
2 PTPP 16,42% 10,65% 12,10% 13,06% 
3 TOTL 22,08% 23,48% 22,89% 22,82% 
4 WIKA 12,93% 9,51% 9,27% 10,57% 
Berikutgrafikpergerakan ROE masing-masing perusahaan konstruksi selama 
tigatahun. 
 
Gambar 4. 2 
Grafik Rasio ROE Perusahaan Konstruksi 
Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan Konstruksi 2015-2017 (diolah) 
Dari hasil perhitungan diatas dapat diperoleh bahwa, perusahaan yang 
memiliki nilai Return On Equity paling tinggi selama tiga tahun yaitu PT Total 
Persada Tbk dengan nilai 22,82%. Artinya, PT Total Bangunan Persada Tbk 
paling efisien dalam mengelola modal yang dimiliki daripada perusahaan 
lainnya.Dikarenakan, perusahaan mampu memperoleh pertumbuhan laba 














Yang mana, pertumbuhan laba setelah pajak perusahaan sebesar 20,19%. 
Sedangkan, pertumbuhan modal yang dikelola sebesar 15,96%.   
3. Earning Per Share 
Rasio ini bertujuan untuk mengetahui, kinerja perusahaan yang dilihat dari 
pertumbuhan laba bersih perusahaan selama tigatahun.  
Berikut hasil perhitungan EPS perusahaan konstruksi selama tigatahun. 
Tabel 4. 11 
Data Rasio Earning Per Share  Perusahaan Konstruksi 
No Perusahaan 2015 2016 2017 Rata-Rata 
1 ADHI 130 88 147 122 
2 PTPP 174 185 278 212 
3 TOTL 56 65 68 63 
4 WIKA 105 197 151 151 
 
Berikut grafik pergerakan EPS masing-masing perusahaan konstruksi 
selama tiga tahun.  
 
Gambar 4. 3 
Grafik Rasio EPS Perusahaan Konstruksi 













Dari hasil perhitungan diatas dapat diperoleh bahwa, perusahaan yang 
memililiki nilai EPS tertinggi selama tiga tahun yaitu PT Pembangunan 
Perumahan (Persero) Tbk dengan nilai 212.Tinggi nya nilai EPS ini 
dikarenakan, PT Pembangunan Perumahan (Persero) Tbk mampu memperoleh 
pertumbuhan laba sebanyak 75,95% selama tiga tahun. 
Selain itu, pergerakan nilai EPS perusahaan selama 3 tahun cenderung 
mengalami kenaikan.Hal ini menandakan bahwa, selama 3 tahun perolehan laba 
perusahaan selalu mengalami peningkatan. 
Jika kita perhatikan, nilai EPS perusahaan TOTL merupakan yang terkecil 
dari ke tiga perusahaan lainnya.Tetapi, nilai tersebut terus mengalami 
peningkatan selama tiga tahun.Hanya saja, peningkatannya tidak sebesar yang 
terjadi pada perusahaan PTPP.Namun, peningkatan nilai EPS ini sudah 
mencerminkan bahwa, kinerja dari perusahaan TOTL masi lebih baik jika 
dibandingkan dengan ADHI dan WIKA. 
4. Current Ratio 
Rasio ini bertujuan untuk mengetahui, seberapa besar kemampuan aset 
lancar yang dimiliki perusahaan untuk menutupi kewajiban jangka pendeknya. 
Dalam teori yang disampaikan oleh Ryan Filbert menjelaskan bahwa, untuk 




ini menandakan bahwa, aset lancar yang dimiliki perusahaan mampu menutupi 
seluruh kewajiban lancarnya. 
Berikut ini hasil dari perhitungan CR perusahaan konstruksi selama 
tigatahun.  
Tabel 4. 12 
Data Current Ratio Perusahaan Konstruksi 
No Perusahaan 2015 2016 2017 Rata-Rata 
1 ADHI 156% 129% 140% 142% 
2 PTPP 143% 154% 144% 147% 
3 TOTL 126% 128% 126% 127% 
4 WIKA 119% 159% 134% 137% 
Berikut grafik yang menggambarkan pergerakan CR masing-masing dari 
perusahaan konstruksi selama tiga tahun. 
 
Gambar 4. 4 
Grafik Rasio CR Perusahaan Konstruksi 
Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan Konstruksi 2015-2017 (datadiolah) 
Dari hasil perhitungan diatas dapat diperoleh bahwa, nilai current ratio 
tertinggi diperoleh perusahaan PT Pembangunan Perumahan (Persero) Tbk 
dengan nilai 147%.Hal ini menandakan bahwa, perusahaan memiliki resiko 













Tetapi jika kita perhatikan secara keseluruhan, ke empat perusahaan 
konstruksi tersebut memiliki nilai current ratio diatas 100%.Artinya, meski tiap 
perusahaan memilki nilai current ratio yang berbeda, namun secara teori, 
resiko likuiditas tiap perusahaan masi dalam kondisi yang cukup baik. 
5. Debt to Equity Ratio 
Rasio ini bertujuan untuk mengetahui, seberapa besar resiko keuangan 
jangka panjangperusahaan. Dalam teori yang disampaikan oleh I Made Sudana 
menjelaskan bahwa, Leverage/hutang, merupakan pendorong profitabilitas 
perusahaan yang bergerak pada sektor konstruksi.Sehingga, untuk nilai rasio 
DER sektor konstruksi, cenderung lebih tinggi jika dibanding dengan sektor 
lainnya. Tetapi, pemerintah dalam hal ini kementrian keuangan telah 
menetapkan indikator atau ukuran maksimal rasio DER untuk sektor 
konstruksi, yaitu sebesar 4x.  
Berikut ini hasil dari perhitungan DER perusahaan konstruksi selama 
tigatahun.  
Tabel 4. 13 
Data Debt to Equity Ratio Perusahaan Konstruksi 
No Perusahaan 2015 2016 2017 Rata-Rata 
1 ADHI 2,25 2,68 3,83 2,92 
2 PTPP 2,72 1,90 1,93 2,18 
4 TOTL 2,28 2,13 2,21 2,21 





Berikut grafik yang menggambarkan pergerakan DER dari setiap perusahaan 
konstruksi selama tiga tahun. 
 
Gambar 4. 5 
Grafik Rasio DER Perusahaan Konstruksi 
Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan Konstruksi 2015-2017 (data diolah) 
Dari hasil perhitungan diatas diperoleh bahwa, PT Adhi Karya (Persero) 
Tbk, memiliki nilai DER paling tinggi selama tiga tahun dengan nilai 2,92x. 
Hal ini dikarenakan, perusahaan mengalami pertumbuhan hutang yang cukup 
tinggiselama tiga tahun yaitu sebesar 79,74%. Sedangkan, pertumbuhan modal 
perusahaan hanya mampu tumbuh sebesar 13,29%.Sehingga dapat diartikan 
bahwa, aktifitas perusahaan hampir keseluruhannya ditopang dari hutang 
perusahaan. 
Tetapi seacara terori, nilai DER perusahaan ADHI masih berada dibawah 
indikator maksimal yang ditetapkan oleh pemerintah yaitu 4x. Sehingga dapat 
dikatakan, kondisi keuangan perusahaan masi dalam kondisi yang baik dan 













6. Deviden Pay Out Ratio 
Rasio ini bertujuan untuk mengetahui seberapa besar persentase pembagian 
dividen yang diterima investor dari laba yang diperoleh perusahaan.  
Berikut hasil perhitungan DPR dari masing-masing perusahaan konstruki 
selama tiga tahun.  
Tabel 4. 14 
Data Deviden Pay Out Ratio Perusahaan Konstruksi 
No Perusahaan 2015 2016 2017 Rata-Rata 
1 ADHI 27,68% 29,81% 17,96% 25,15% 
2 PTPP 12,63% 16,53% 17,81% 15,66% 
3 TOTL 53,57% 61,54% 66,18% 60,48% 
4 WIKA 19,07% 10,33% 22,42% 17,27% 
 
Berikut grafik yang menggambarkan pergerakan DPR dari setiap perusahaan 
konstruksi selama tiga tahun. 
 
Gambar 4. 6 
Grafik Rasio Rasio DPR Perusahaan Konstruksi 













Dari hasil perhitungan diatas diperoleh bahwa, perusahaan yang memilili 
nilai Dividen Payout Ratiotertinggi selama tiga tahun yaitu PT Total Bangunan 
Persada Tbk dengan nilai 60,48%.  
Penyebab besar nya nilai DPR PT Total Bangunan Persada Tbk 
dikarenakan, tingkat efisiensi perusahaandalam mengelola modal yang diterima 
dari pemegang sahamnya cukup baik.Hal ini dibuktikan dengan nilai Return On 
equity perusahaan yang paling baik dari ketiga perusahaan lainnya. Selain itu, 
rendahnya pertumbuhan hutang perusahaan yang hanya tumbuh sebesar 12,63% 
selama tiga tahun, menjadi salah-satu faktor yang menyebabkan perusahaan 
mampu memberikan nilai dividen yang cukup tinggi kepada para investor nya 
selama tiga tahun.  
C. Penilaian Harga Saham Perusahaan Konstruksi 
Proses valuasi atau penilaian saham dilakukan dengan dua metode, yaitu Price 
Earning Ratio (PER) dan Price to Book Value (PBV).Ke dua metode tersebut 
merupakan, metode yang sering digunakan oleh investor ternama dunia yaitu 
Warren Buffet. 
1. Metode Price Earning Ratio (PER) 
Dalam teorinya yang disampaikan oleh Ryan Filbert, penilaian harga 
saham menggunakan metode PER bertujuan untuk mengetahui seberapa lama 




Menurut Ryan Filbert, PER dengan nilai dibawah 15x, merupakan nilai 
PER yang cukup rendah. Artinya, modal investasi investor dapat kembali dalam 
waktu kurang 15 tahun. 
Dalam pernyataan yang ditulis oleh Ryan Filbert, di dalam bukunya yang 
berjudul Investasi Saham ala Fundamentalis Dunia, menerangkan bahwa, 
investor harus menghindari perusahaan yang PER nya bernilai negatif. Sebab, 
PER yang bernilai negatif mencerminkan bahwa, laba perusahaan juga bernilai 
negatif.  
Dalam pernyataannya yang lain juga disampaikan bahwa, semakin rendah 





Dibawah ini, berikut tabel perhitungan Price Earning Ratio (PER) : 
Tabel 4. 15 
Data Perhitungan Price Earning Ratio (PER) 






2015 130 2.140 16,46 
17,64 1.601 2016 88 2.080 23,64 
2017 147 1.885 12,82 
PTPP 
2015 174 3.875 22,27 
17,45 2.646 2016 185 3.810 20,59 
2017 278 2.640 9,50 
TOTL 
2015 56 615 10,98 
11.28 660 2016 65 855 13,15 
2017 68 660 9,70 
WIKA 
2015 105 2.445 23,28 
15,17 1.550 2016 197 2.360 11,98 
2017 151 1.550 10,26 
Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan 2015-2017 (data diolah) 
 
Dari hasil perhitungan nilai PER tersebut, dapat diperoleh hasil bahwa : 
Saham ADHI memiliki nilai PER rata-rata pertahun 17,64. Artinya, saham 
ADHI sudah dihargai mahal oleh investor. Dikarenakan, investor harus 
menunggu waktu diatas 15 tahun agar modal investasi nya dapat kembali. 
Selain itu, dari hasil  perhitungan nilai intrinsik harga saham diperoleh bahwa, 
nilai intrinsik saham ADHI berada dibawah harga penutupan saham tahun 
2017. Sehingga hal ini semakin menguatkan bahwa, harga saham perusahaan 
ADHI dalam kondisi mahal.  
Saham PTPP memiliki nilai PER rata-rata per tahun 17,45 yang 
menandakan saham PTPP telah dihargai mahal oleh investor. Hal ini 




investasinya dapat kembali. Selain itu, dari perhitungan nilai intrinsik diperoleh 
bahwa, harga penutupan saham PTPP hampir mendekati nilai intrinsik nya. 
Sehingga harga saham ini tidak lagi menarik oleh para investor. 
Saham TOTL memperoleh nilai PER rata-rata per tahun 11,28. Ini 
mendakan bahwa, harga saham TOTL masi dihargai murah oleh investor. Hal 
ini dikarenakan, modal investor dapat kembali hanya dalam waktu kurang dari 
15 tahun. Selain itu, nilai intrinsik saham TOTL juga sama dengan harga 
penutupan saham tahun 2017. Artinya, investor menghargai wajar harga saham 
TOTL, Sehingga, masih menarik minat investor untuk berinvestasi. 
Saham WIKA memiliki nilai PER rata-rata per tahun 15,17. Ini 
menandakan bahwa, harga saham WIKA dihargai wajar oleh investor. 
Dikarenakan, dalam jangka waktu 15 tahun modal investor dapat kembali. Dari 
nilai intrinsik saham juga didapati hasil bahwa, nilai intrinsik saham WIKA 
sama dengan harga penutupan nya.  
2. Metode Price to Book Value (PBV) 
Dalam penelitian nya Fajar Fuady menjelaskan bahwa, mengukur murah 
atau tidak nya harga saham dengan metode PBV ini dengan menggunakan cut 
0f 1 yang berarti jika nilai PBV diatas 1 menunjukkan bahwa nilai pasar saham 
lebih besar dari nilai bukunya sehinga dihargai mahal dan sebalik nya jika nilai 




sehingga dihargai murah. Tetapi, teori yang di sampaikan oleh Syamsudin 
menjelaskan bahwa, semakin  tinggi PBV menggambarkan semakin tinggi 
kepercayaan pasar terhadap prosfek perusahaan tersebut. Sehingga, untuk 
perusahaan yang berjalan baik, umum nya rasio ini mencapai diatas 1. 
Berikut dapat ditentukan posisi saham ADHI, PTPP, TOTL, dan WIKA 
dengan metode Price to Book Value (PBV): 
Tabel 4. 16 
Perhitungan Price to Book Value (PBV) 












2015 5.162.131.796.836 3.561.000.000 1,449 2.140 1,48 
1,32 2016 5.442.779.962.898 3.561.000.000 1,528 2.080 1,36 
2017 5.869.917.425.997 3.506.000.000 1,674 1.885 1,13 
PTPP 
2015 5.147.295.946.386 4.842.436.500 1,062 3.875 3,65 
2,33 2016 10.778.128.813.138 6.199.897.354 1,738 3.810 2,19 
2017 14.243.110.484.597 6.199.897.354 2,297 2.640 1,15 
TOTL 
2015 866.314.623.000 3.410.000.000 254 615 2,42 
2,58 2016 942.610.292.000 3.410.000.000 276 855 3.10 
2017 1.010.099.008.000 3.410.000.000 296 660 2,23 
WIKA 
2015 5.438.101.365.000 6.640.090.000 818 2.445 2,99 
1,69 2016 12.737.989.291.000 6.149.230.000 2,071 2.360 1,14 
2017 14.631.824.613.000 8.969.950.000 1,631 1.550 0,95 
Sumber: Laporan Keuangan Perusahaan 2015-2017 (data diolah) 
 
Dari hasil perhitungan nilai PBV tersebut diperoleh bahwa, ke empat harga 
saham perusahaan konstruksi tersebut memiliki nilai PBV diatas 1.Artinya, 
nilai pasar saham ke empat perusahaan tersebut lebih besar dari nilai 




investor.Tetapi, jika mengingat kembali seperti yang telah disampaikan oleh 
Syamsudin, nilai PBV yang tinggi juga menandakan bahwa, investor 
mempunyai kepercayaan yang tinggi terhadap prosfek ke empat perusahaan 
tersebut. Hal ini terlihat dari total equitas masing-masing perusahaan yang 
selama 3 tahun konsisten mengalami pertumbuhan. Sehingga, dalam penentuan  
keputusan investasi dengan menggunakan metode PBV ini, harus disesuaikan 
dengan fundamental dari masing-masing tiap perusahaan.  
D. Keputusan Investasi 
1. Pengambilan Keputusan Investasi Berdasarkan Metode Price Earning Ratio 
(PER) 
Tabel 4. 17 
Pengambilan keputusan investasi dengan metode PER 
Saham Kondisi Keputusan 
ADHI Mahal (overvalued) Menjual 
PTPP Mahal (overvalued) Menjual 
TOTL Murah (undervalued) Membeli 
WIKA Wajar (fair) Menahan 
Sumber :data diolah 2018 
Berdasarkan hasil yang tedapat pada tabel diatas, dari ke empat saham 
perusahaan konstruksi yang menjadi sampel penelitian, maka dapat diperoleh 
keputusan investasi sebagai berikut : 
a. Hasil penilaian harga saham dengan metode PER menunjukkan bahwa, 




calon investor, sebaiknya tidak membeli ke dua saham perusahaan tersebut, 
karena berada pada kondisi yang tidak menguntungkan. Dan bagi investor 
yang sudah memiliki saham-saham tersebut, maka keputusan yang 
sebaiknya diambil adalah dengan menjual saham tersebut sebelum harga 
saham mengalami penurunan dikemudian hari. Jika dillihat dari 
fundamental perusahaan, ke dua perusahaan mempunyai kelemahan dalam 
pengelolaan aset dan modal. Selain itu, jumlah pertumbuhan hutang ke dua 
perusahaan relatif cukup tinggi selama tiga tahun.  
b. Hasil penilaian harga saham dengan metode PER menunjukkan bahwa, 
harga saham TOTL masih dihargai murah atau undervalued. Bagi calon 
investor sebaiknya membeli saham tersebut, dan bagi investor yang telah 
memiliki saham tersebut, maka keputusan yang sebaiknya diambil adalah 
menambah kepemilikan sahamnya atau menaham saham tersebut dengan 
harapan harga saham akanmengalami kenaikandikemudian hari. Jika dilihat 
dari fundamental perusahaan, perusahaan TOTL memiliki kelemahan, yaitu 
pertumbuhan laba perusahaan yang tidak sebesar ke tiga perusahaan 
lainnya. Tetapi secara kinerja, perusahaan TOTL mempunyai kinerja cukup 
baik. Dikarenakan, pertumbuhan laba perusahaan selama tiga tahun terus 
mengalami peningkatan. Selain itu, dalam pengelolaan aset dan modal, 
perusahaan TOTL paling efisien selama tiga tahun. Serta, perusahaan 
memiliki pertumbuhan hutang paling kecil dari ke tiga perusahaan lainnya, 




c. Hasil penilaian harga saham dengan metode PER menunjukkan bahwa, 
harga saham WIKA dihargai wajar atau fair. Bagi calon investor sebaiknya 
tidak membeli terlebih dahulu sampai nilai intrinsiknya lebih tinggi dari 
harga pasarnya. Dan bagi investor yang sudah memiliki saham tersebut, 
maka keputusan investasi yang sebaiknya diambil adalah menahan saham 
tersebut dengan harapan harga saham akan naik kemudian hari. Jika dilihat 
dari fundamental perusahaan, perusahaan WIKA memiliki kelemahan 
dalam pengelolaan aset dan modal. Tetapi, pertumbuhan laba perusahaan 
tergolong cukup tinggi selama tiga tahun yaitu sebesar 84,24%. Dan 
pertumbuhan hutang perusahaan masi relatif kecil selama tiga tahun yaitu 
sebesar 46,31%.  
2. Pengambilan Keputusan Investasi Berdasarkan Metode Price Book 
Value(PBV). 
Tabel 4. 18 
Pengambilan Keputusan Investasi dengan Metod PBV 
Saham Kondisi Keputusan 
ADHI Mahal (overvalued) Menjual 
PTPP Mahal (overvalued) Menjual 
TOTL Mahal (overvalued) Menjual 
WIKA Mahal (overvalued) Menjual 
Sumber :data diolah 2018 
Hasil penilaian harga saham dengan metode PBV menunjukkan bahwa, 
harga saham ADHI, PTPP, TOTL dan WIKA sudah dihargai mahal 
(overvalued).Sehingga, sebaiknya bagi calon investor tidak melakukan 




Syamsudin, nilai PBV yang tinggi juga dapat diartikanbahwa,investor sangat 
percaya dengan prosfek perusahaan.Dan umum nya perusahaan yang berjalan 
dengan baik memiliki nilai PBV yang tinggi.Oleh sebab itu, dalam 
pengambilan keputusan investasi berdasarkan metode PBV ini, akan 
menghasilkan keputusan yang tepat jika mengikut sertakan fundamentaltiap 
perusahaan. Dan dari ke empat perusahaan konstruksi tersebut, hanya TOTL 
dan WIKA yang memiliki fundamental paling baik.Sehingga ke dua saham 
perusahaan tersebut, masi layak untuk dibeli atau dipertahankan. 
Dalam hal berinvestasi, Islam sangat mendorong umatnya untuk 
menginvestasikan hartanya. Hal ini dikarenakan, berinvestasi merupakan salah satu 
bentuk dalam memanfaatkan harta di jalan Allah Swt. Selain itu, dengan 
berinvestasi berarti seseorang telah merencanakan masa depan, dan Islam menuntut 
setiap umatnya untuk merencanakan masa depan. Hal ini sesuai dengan firman 
Allah  Swt dalam surat AL-Hasyr ayat 18. 
  َ    َ   َ  َ  ِ   ٱ  ْا  ُ َاَء ْ ا  ُ   ٱ  َ   ٱ  ۡ  ُ َ َۡو  َو  ٖ  َِ   ۡ َ   َ        ٞ ۡ َ ْ ا  ُ   ٱ  ۚ َ   ٱ   ِنإ َ   ٱ  ۢ ُِ  َ
 َن ُ  َ ۡ َ   َِ     
 
“Hai orang-orang yang beriman, bertakwalah kepada Allah dan hendaklah 
Setiap diri memperhatikan apa yang telah diperbuatnya untuk hari esok (akhirat); 




                                                             




Dalam berinvestasi,seorang investor tidak diperbolehkan melakukan keputusan 
investasi tanpa memiliki pengetahuan yang memadai.Dikarenakan, malakukan 
sesuatu tanpa mengetahui atau memiliki landasan teori yang cukup, maka hasil yang 
diperoleh  berupa spekulasi dan manipulasi.  
Islam melarangumatnya untuk berspekulasi dalam hal apa pun, terutama dalam 
pengambilan keputusan investasi. Dikarenakan, berspekulasi merupakan salah satu 
sifat dari syetan. Serta hasil yang diperoleh dari spekulasi, tidak akan pernah 
mendatangkan keberuntungan. Oleh sebab itu, investor yangmelakukan spekulasi 
dalam mengambil keputusan investasi,tidak akanpernah mendapatkan 
keberuntungan dari investasi yang dilakukan.  
Perhatikan firman Allah  Swt : 
    َ    َ   َ َ  ِ   ٱ    َ   ِ إ ْ ا ٓ ُ َاَء ُ  ۡ َ ۡٱ  َو ُ ِۡ  َۡ ٱ  َو ُب  َ  َ ۡٱ  َو ُ ٰ َۡزَ ۡٱ   ِ َ َ  ِۡ ّ  ٞ ِۡر ِ ٰ َ ۡ    ٱ  َ  ُه  ُِ  َ ۡ    ۡ ُ   َ َ 
 َن  ُِ  ۡ ُ   
“Hai orang-orang yang beriman, Sesungguhnya (meminum) khamar, berjudi, 
(berkorban untuk) berhala, mengundi nasib dengan panah, adalah Termasuk 
perbuatan syaitan. Maka jauhilah perbuatan-perbuatan itu agar kamu mendapat 
keberuntungan.” (Q.S Al-Maa’idah:90)100 
Dalam pembahasan sebelumnya mengenai keputusan investasi, hasil yang 
diperoleh dari pembahasan tersebut tidaklah bertentangandengan apa yang dilarang 
dalam Islam.  
                                                             




Dikarenakan, pengambilan keputusan investasi tersebut telah menggunakan 
metode-metode yangsesuai dan terstruktur dalam kaitan nya dengan pengambilan 
keputusan investasi.Sehingga, keputusan investasi yang dihasilkanmerupakan 
keputusan yang mendasar, dan terbebas dari unsur spekulasi. 
Selain itu, perusahaan yang menjadi objek dalam pengambilan keputusan 
investasi, bukanlah perusahaan yang bertentangan dengan syariah.Dikarenakan, 
perusahaan tersebut merupakan perusahaan konstruksi yangbergerak pada sektor 
jasa riil dan tidak berbasis bunga.Sehingga, ada aktivitas nyata yang dilakukan yaitu 













Berdasarkan hasil penelitian dan pembahasan sebelumnya, maka dapat ditarik 
kesimpulan sebagai berikut : 
1. Berdasarkan analisis fundamental perusahaan dengan memperhatikan rasio 
TATO, ROE, EPS,CR , DER  dan DPR diperoleh kesimpulan bahwa, untuk 
rasio TATO dan ROE tertinggi diperoleh perusahaan TOTL, untuk EPS dan CR 
tertinggi diperoleh perusahaan PTPP, untuk DER tertinggi diperoleh 
perusahaan ADHI, dan untuk DPR tertinggi diperoleh perusahaan TOTL.  
2. Berdasarkan penilaian harga saham dengan metode PER dan PBV, diperoleh 
kesimpulan bahwa:Dalam metode PER, perusahaan  yang saham nya dihargai 
mahal yaitu PT Adhi Karya (Persero) Tbk dan PT Pembangunan Perumahan 
(Persero) Tbk. Sedangkan perusahaan yang dihargai murah yaitu PT Total 
Persada, dan perusahaan yang dihargai wajar yaitu PT Wijaya Karya (Persero) 
Tbk. Dalam metode PBV, ke empat perusahaan tersebut dalam kondisi mahal. 
Namun pengambilan keputusan investasi harus disesuaikan dengan 






3. Dalam keputusan investasi diperoleh hasil bahwa:Berdasarkan metode PER, 
saham PT Adhi Karya (Persero) Tbk dan PT Pembangunan Perumahan Tbk 
sebaik nya dijual. Sedangkan untuk saham PT Total Persada Tbk sebaik nya 
dibeli, dan PT Wijaya Karya (Persero) Tbk sebaik nya dipertahankan. 
Berdasarkan metode PBV, ke empat saham perusahaan tersebut secara teori 
sebaik nya dijual. Tetapi dngan mempertimbangkan fundamental tiap 
perusahaan, maka saham PT Total Bangun Persada Tbk dan PT Wijaya Karya 
(Persero) Tbk merupakan saham yang masih layak beli.  
B. Saran 
1. Secara fundamental, penulis menyarankan kepada ke 4 perusahaan konstruksi 
agar terus konsisten dalam membagikan dividen kepada pemegang saham, 
sehingga pemegang saham dapat selalu memperoleh manfaat dari hasil 
investasinya dan loyalitas mereka dapat terus terjaga. 
2. Secara penilaian harga saham dengan metode PBV, penulis menyarankan 
kepada perusahaan ADHI dan PTPP agar dapat memperbaiki fundaemental 
perusahaannya terutama dalam hal pengelolaan aset dan modal 
perusahaan.Sehingga,harga saham ke dua prusahaan tersebut dapat menarik 
para investor untuk berinevstasi.  
3. Selanjutnya, penulis menyarankan kepada peneliti selanjutnya yang ingin 
melakukan penelitian mengenai harga wajar saham untuk bisa menggunakan 




(Free Cash Flow to Equity), atau berbagai metode valuasi saham yang lain, dan 
juga bagi peneliti selanjutnya untuk fokus kepada analisis kinerja keuangan 
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